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Predikce vyvoje a posouzeni investicniho potencialu
kryptomény Bitcoin

Abstrakt

Bakalafska prace se zabyva posouzenim investicniho potencidlu kryptomény
Bitcoinu a akciového indexu S&P 500.

Pomoci komparativni metody jsou analyzovany ekonomické fundamentalni jevy,
jako je cenova historie, volatilita, rizikovost, navratnost a dale pfistupnost k jednotlivym
aktivim a nasledné rozdily v danéni aktiv. Cenova historie a volatilita jsou posuzovany
z grafil a statistickych tidaji. Navratnost je posouzena pomoci vypoctu za pouziti vzorcl pro
vypocet navratu z investice. Pfistupnost k aktiviim je posuzovana z hlediska dostupnosti
a technologické obtiznosti, zdanéni je posuzovano na zakladé vyhodnosti rozdili mezi
aktivy.

Vysledky a doporuceni jsou zvoleny pro aktivni, pasivni, rizikové a méné rizikové
investory a s ohledem na technologickou zdatnost. Pro pasivni investory, ktefi investuji s CO
nejmensim rizikem, nebo pro investory, ktefi zacinaji s investovanim, byl doporucen
akciovy index S&P 500, ktery je diky své nizké volatilit¢ a rizikovosti vhodnéjSim
je doporucen Bitcoin, ktery je vice rizikovy a volatilni, ale ma vysS$i ndvratnost nez S&P

500.

Kli¢ova slova:

Akciovy index, Bitcoin, historie, investice, kryptomény, komparace, vznik, S&P 500,
ETF



Prediction of development and assessment of the

investment potential of Bitcoin

Abstract

The bachelor thesis deals with the assessment of the investment potential of
cryptocurrency Bitcoin and the S&P 500 stock index.

Economic fundamental phenomena are analyzed using a comparative method, such
as price history, volatility, risk, return, and accessibility to individual assets and subsequent
differences in asset taxation. Price history and volatility are considered from charts and
statistical data. Returns are assessed by calculation using formulas for calculating the return
on investment. Access to assets is assessed in terms of availability and technological
difficulty, taxation is assessed on the basics of the favourable differences between assets.

Results and recommendations are selected for active, passive, risky and less risky
investors and with regard to technological proficiency. For passive investors who invest with
least risk, or for investors who are new to investing, the recommendation was the S&P 500
stock index, which is more suitable due to its low volatility and riskiness instrument. For
more experienced investors who want to diversify their portfolio with cryptocurrencies is
recommended Bitcoin, which is more risky and more volatile but has a higher return than
the S&P 500.

Keywords: Stock index, Bitcoin, history, investment, cryptocurrencies, comparison, origin,
S&P 500, ETF
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1 Uvod

V soucasné dobé jsou financni trhy stdle dynamictéjsi a v neustalém ekonomickém
rozvoji, coZ umoznuje investorim stale hledat a analyzovat efektivni moznosti zhodnoceni
kapitalu. V tomto smyslu vynika Bitcoin, ktery se diky své decentralizaci, omezenému
mnozstvi a protiinflanimu nastroji stal nejznaméjsi kryptoménou na financnim trhu.
V opacném spektru se nachazi jeden z nejznaméjSich akciovych indexti index S&P 500,
poskytujici Sirokou skalu akcii nejvétsich firem na americkém trhu. Diky svému dlouhému

24

Bakalafsk4d prace je zameéfena na posouzeni investi€niho potencidlu kryptomény
Bitcoinu a akciového indexu S&P 500. V teoretické Casti bakalarské prace je na zaklade
odborné literatury popsano, co to je Bitcoin, na jakém principu funguje, mozné hrozby,
tézba, a jeho historie. V teoretické Casti jsou vysvétleny terminy tykajici se akciového
indexu, co je to investice, akcie, akciovy index a nejznaméjsi druhy akciovych index.

V praktické ¢asti je proveden rozbor cenového vyvoje Bitcoinu a déle jeho vyhody
a nevyhody jako je volatilita a s nim spojena rizikovost, navratnost a pfistupnost, ve které
jsou rozebrané moznosti, jak koupit Bitcoin, poplatky spojené s transakci a uloZeni
kryptomény. Stejné faktory jako u Bitcoinu jsou popsany i u akciového indexu, tedy cenovy
vyvoj, volatilita, rizikovost, navratnost a pfistupnost.

V posledni ¢asti praktické prace jsou shrnuty a interpretovany vysledky z komparace

a dale doporuceni pro potencionalni investory na zaklad€ vySe zminénych faktort.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem préce je na zaklad¢ ziskanych dat urcit, do které alternativy se vyplati
investovat, zda do Bitcoinu, ¢i do akciového indexu S&P 500 z pohledu vybranych
investoru.

Dil¢im cilem je sestaveni, co to Bitcoin je, stru¢ny popis jeho terminologie a dale
identifikace jeho historického vzniku, objasnéni jeho klicovych funkei, vlastnosti a metod,
které¢ hraji vyznamnou roli na celosvétovém trhu, jako je naptiklad cenovy vyvoj
kryptomény, zplisoby tézby Bitcoinu. Dale jsou rozepsany i problémy a mozna rizika
souvisejici s Bitcoinem a investicemi s nim spjatymi.

Dalsim dil¢im cilem je identifikace investicniho potencialu Bitcoinu a akciového
indexu z hlediska jejich situace na trhu nejen v soucasné dobé, ale i v minulosti. Stejné tak
dil¢im cilem je predikce cenového vyvoje Bitcoinu a akciového indexu na zaklad€ volatility,
rizik, navratnosti a dalSich aspektd a predikce ristu investord. Poslednim dil¢im cilem prace
je z ptedeslych hledisek zhodnotit pozitiva a negativa pfi investovani do Bitcoinu ¢i

akciového indexu a zvolit pro daného investora urcity pfistup investovani.

2.2 Metodika

Bakalafska prace je rozdélena na dvé ¢asti, Cast teoretickou a ¢ast praktickou.
V teoretické Casti je proveden detailni rozbor Bitcoinu pomoci literarni reserse s vyuzitim
odborné literatury a internetovych zdroju jak ¢eskych, tak 1 zahrani¢nich- Dale jsou v praci
vysvétleny relevantni pojmy vztahujici se k Bitcoinu, jako je bitcoinova sit’, blockchainova
technologie a co jsou to bloky, co je proof-of-work a tézba Bitcoinu. Zaroveni je proveden
rozbor etap Bitcoinu z historického hlediska. Po vysvétleni zakladnich funkci Bitcoinu
nasleduje vysvétleni, co je to akciovy index S&P 500.

V praktické ¢asti je provedena komparativni analyza Bitcoinu a zvoleného akciového
indexu S&P 500. Data, pouzivana k porovnani, jsou ziskana ze statistickych udaju
zvetejnénych na strankach kryptoménovych burz jako je napiiklad Coinbase Exchange
a Binance a na burzach nabizejicich index S&P 500. Porovnani je provedeno na zakladé

uzivatelské pfistupnosti na jednotlivych burzach a porovnani zabezpefeni jak ze strany
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uzivatele, tak i moznych utokl na burzy. Dale na zaklad¢ konkurenéniho trhu, volatility,
rizika a navratnosti ziskanych z dat z minulych let.

Nasleduje analyza cenového vyvoje od vzniku aktiv az po soucasnou dobu za pomoci
grafii. Volatilita a navratnost z uvedenych aktiv je porovnana na zakladé grafu a tabulek
ziskanych ze statistickych portali a z udaji a vysledkl je urcend rizikovost investice.
U néavratnosti Bitcoinu a akciového indexu jsou uvedeny piiklady vypoctu navratnosti
Bitcoinu a akciového indexu. Podle Birkena (2022) lze vypocitat navratnost investice
na zaklad¢ vzorce:

zisk—investice

ROI = { } 100 (1)

investice
Kde
ROI = return on investment neboli kolik procent investor ziskal zpét z investice;
Zisk = kolik penéz investor ziskal navic ptes investovanou ¢astku;
Investice = kolik penéz investor vlozil do aktiva, tedy za kolik nakoupil aktivum na zacatku.
Na konci je cely vypocet vynasoben 100, aby vySel vysledek v procentech.

V druhé casti jsou zahrnuty i problémy, které se tykaji aktiv, zejména pfistupnost
k indexu z Evropy, poplatky spojené jak s Bitcoinem, tak i s indexem a dale rozdily mezi
zdanénim. Kromé problému s pfistupnosti je porovnavano mozné ulozeni aktiv a jejich
zabezpeceni.

Shromazdéné daje jsou porovnany mezi sebou a na zakladé poznatkl jsou vymezena

doporuceni pro riizné potenciondlni investory.

12



3 Teoreticka vychodiska

3.1 Co je to Bitcoin

Jak uvadi Ammous, 2018, pro pochopeni Bitcoinu je nutné stanovit definici penéz.
Penize jsou druhem platidla pouzivajici se v dneSni dob¢ k vymeéné statki a sluzeb. Diive se
obchodovalo pomoci tzv. barterova obchodu, ve kterém se vyménovalo zbozi a sluzby
vzajemné. Pozdéji se misto barterova obchodu zacaly pouzivat mény v podobé minci
z drahych kovl, jako bylo zlato nebo stfibro. V zavislosti na pokroku, s vynalezem
telegramu a vystavbou Zeleznic si banky zacaly mezi sebou posilat Seky, faktury a papirové
uctenky namisto zlata a stfibra. Postupné se zapojovalo vice zemi k tzv. zlatému standardu,
ve kterém pouzival papir zastitény zlatem nebo jinym drahym kovem za fixni cenu zlata.
Prvni zemi, kterd plné pfijala zlaty standard a zastitila papirové penize zlatem, byla Velka
Britanie v roce 1717 a pod zlatym standardem zlstala az do roku 1917. Zapocetim Prvni
svétové valky vroce 1914 a ekonomické krize se zacal nahrazovat zlaty standard ,,fiat
penézi®. Fiat penize jsou vladou natizené penize v obéhu. Musi byt piijaty z divodu natizeni
vlady a v podstaté cely koncept stoji na slovu vlady, Ze tyto penize maji cenu. Fiat ména

je pouzivana dodnes.

Bitcoinova sit’

Bitcoin je souhrn technologii vytvofenych v roce 2009 tvoficich digitalni ménu, ktera
spliiuje funkci penéz (Ammous, 2018, s. 17). Na rozdil od klasické mény, jako je Ceské
koruna ¢i Euro, ma vyhodu, Ze jeho transakce jsou anonymni, bez jakéhokoli prostiednika
aneni to ani fiat ména (Heissler a kol., 2014, s. 63). Tato kryptoména funguje na principu
P2P neboli peer-to-peer, coz je pocitacova sit’, kde mezi sebou jednotlivi uzivatelé nebo uzly
komunikuji na rovnocenné tirovni, tedy bez jakékoli nadfazené centralni autority (Stroukal,
Skalicky, 2021, s. 28).

Bitcoinova sit’ slouzi ke sledovani mnozstvi jednotek v obéhu zvanych bitcoin,
k dodavani dalsich jednotek do obéhu a ke sledovani jejich presunu mezi uzivateli bez
jakékoli vazby na centralni autoritu, jako je naptiklad vlada, nebo banka (Pritzker, 2020,
S. 6).

Jak uvadi Stroukal a Skalicky (2021), Bitcoin neni zastitény zlatem, ani jinou
vzacnou surovinou, to ale neznamend, Ze nema svoji vzacnost. Mény pouzivané

V soucasnosti nejsou vzacné. Navic si hlite udrzuji hodnotu tim, Ze se natisknou nové a poté
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se vlozi do ob¢hu. Tim ztraci svoji hodnotu, a tedy i svoji cenu. Kvili tomu si spotiebitel
nemuze nakoupit tolik zbozi; hodnota penéz je nizsi, cena zbozi je vSak stejné jako predtim.
Tento ukaz se nazyva cenova inflace. Satoshi Nakamoto problém vyfiesil tak, ze vytvoril
kone¢ny pocet bitcointl, které je mozné ziskat. Tento pocet je piiblizn¢ 21 milionti jednotek
bitcoind. Poté, co se vSechny bitcoiny vytézi, nebude mozné vytvofit ani ziskat néjakym
dalsim zptisobem nové. Jak uvadi Antonopoulos (2014), tyto jednotky udrzuji a prenaseji
hodnotu Bitcoinu a jsou vyuzivany uzivatelem stejné jako normalni ména, tedy k nakupu
a prodeji zbozi a sluzeb, k posilani dalsim lidem pies internet, k nakupu nebo prodeji
samotné mény ¢i ke sménéni za jinou ménu. Narozdil od ostatnich mén, je Bitcoin pouze
digitalni ména a neexistuje zadna redlna verze Bitcoinu, kterou bychom mohli vzit do ruky
jako bankovky nebo mince.

K pfipojeni do Bitcoinové sit¢ a uzivani Bitcoinu je zapotiebi pouZit internetovy
prohlize¢ nebo stahnout aplikaci, diky které se uzivatel dostane k Bitcoinu. Tim muze
pouzivat originalniho klienta vytvoteného Satoshim nazvanym Satoshi client. Na uzivateli
zalezi, jak moc velkou kontrolu chce mit nad svymi zdroji. Existuji tfi hlavni druhy
Bitcoinovych klienti. Prvnim je 100% pfistup jedincem k bitcoinové siti, penéZenku ovlada
kompletné, vidi celou historii vSech transakci, nejen tedy svoje vlastni, ale i transakce
ostatnich uzivateli a mize také vytvaret transakce pifimo na bitcoinové siti. Jinymi slovy,
vyuziva cely uzel. Dalsi druh klienta je takovy, ve kterém jedinec pouziva vlastni penézenku,
ale spoléha se na tfeti stranu, ktera vlastni servery, pfes které se dostane uzivatel na sit’.
V tomto piipadé uz nemd piistup k celé historii transakci a musi se spolehnout na
daveéryhodnost tieti strany. Tteti a posledni typ klienta je webovy klient. UZivatel se ptipoji
ptes webovy prohlize¢ a penézenku i s udaji ulozi na serverech tieti strany (Antonopoulos,

2014, s. 6,).

Jak Bitcoin funguje

Jak uvadi Pritzker (2020), kdyby byl Bitcoin centralizovany, existovala by autorita,
ktera by vedla seznam vSech klientl a jejich uctl. Velice zjednodusené by méla kontrolu nad
ucty. Pokud by klient zkusil utratit penize, které uz utratil za néco jiného, tedy by je nemél,
banka, €1 jina autorita by zareagovala, a pomoci své ucetni knihy by snahu o dvojitou utratu
zastavila. Tim se ale dostavame k problému u Bitcoinu, systém Bitcoinu stoji na systému

peer-to-peer a tim tedy neexistuje centralni autorita, ktera by vlastnila a kontrolovala u¢etni
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zaznamy. Tim hrozi problém dvoji utraty, tedy Ze by se jedny penize na uctu pouzily dvakrat

nebo vicekrat a nikdo by nemél, jak daného jedince zastavit z divodu nedostatku informaci.

Blockchain a proof-of-work

Problém s decentralizovanou siti je absence ucetnich knih, pomoci kterych by se
kontrolovaly transakce, se vyiesil blockchainem a konsenzem ostatnich ucastniktl sité
(Pritzker, 2020, s. 22). Blockchain je datova struktura, ve které se nachazeji vSechny validni
bloky, jez se vazou na piechozi blok v fad¢ (Antonopoulos, 2014, s. 159). Blok uschovava
datovou strukturu, kterd spolecné transakce zacleiiuje do blockchainu (Antonopoulos, 2014,
s. 160). Nové bitcoiny vznikaji pomoci jedné transakce v bloku, ktera je uvedena pod
nazvem generujici transakce (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 41). Kazdy blok ma dany
pfedchozi blok diky hashi obsazeném v bloku. Tento hash generuje algoritmus zvany

22% coz je 78mistné ¢&islo (Pritzker, 2020,

SHA- 256, jenz vytvoii vystupni hodnoty dlouhé
s. 35).

Genesis blok je prvnim blokem, nema pted sebou blok ani hash, a na misto toho je
nula (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 32). Kazdy blok m4 sice jasné dané¢ho svého ptedchtidce,
ale novych blokt, které se vytvofi a jsou spjaty s jednim blokem mutize byt vice. Tomuto
rozvétveni se fikd ,.blockchain fork®. Nové vytvofené bloky vznikaji téméf zaroven
a obsahuji stejny hash ptedchoziho bloku, na ktery se napoji. Nasledn¢ z fork blokt ziistane
jen jeden, ten, na ktery se napoji dalsi bloky a tim vznikne pokraovani fetézce. Zbylé bloky
zustanou, ale uz se na né nebudou napojovat dalsi z divodu invalidace (Antonopoulos, 2014,
s. 160). Hash, zakédovany uvnitt bloku, se méni, stejné jako by se zménil hash piedchoziho
bloku a zaroven by se zménil kazdy hash nésledujiciho bloku. Diky tomuto kaskddovému
stylu je zajiSténo, Ze jakmile ma jeden blok na sebe napojeno plno dalSich nasledujicich
bloku, je nemozné zménit blok bez piekalkulovani celého fetézce, a ktomu by bylo
zapotfebi mnoho naro¢nych a slozitych vypocetnich vykonti (Antonopoulos, 2014, s. 161).
Aby vS8ak kazdy na blockchainové siti nemusel schvalovat danou transakci, délaji toto
potvrzeni té€zafi. Ti pouZiji potfebnou vypocetni techniku, aby zapsali transakci na
blockchain a za dany zapis dostanou odménu v podob¢ bitcoinu. Tomuto procesu se fika

proof-of-work (Antonopoulos, 2014, s. 173).
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Tézba a tézari

Tézba je proces, ve kterém se ovéfuji nové transakce a ty se dale zapisuji do
blockchainu (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 90). KdyZ vznikne nové transakce, vznikne 1 hash
za pomoci algoritmu SHA-256 a na konec daného hashe piipoji nonci neboli nahodné
jedine¢né cislo (Pritzker, 2020, s. 36). Nonce se pripojuje k hashi, protoze blok musi
spliovat jist¢é podminky. Jedna z téchto podminek je, Ze by se mél kazdy blok vytézit
piiblizn¢ do 10 minut od jeho vzniku. Pokud by blok nespliioval podminky a jeho hash by
byl moc vysoky, zméni se pomoci nonce (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 90). Jakmile vznikne
hash s nonci, vypocetni techniky tézafe zacnou hashovat. Aby tézaf vytézil dany blok
a ziskal zn€¢j odménu, musi objevit hash, ktery je mensi nez vysledné cilové Cislo, viz
Obrazek 1 (Pritzker, 2020, s. 36). Pokud by byl hash vyhashovany tézafem vétsi nez cilové
¢islo, musela by se vytvofit nova nonce a znovu by se zacalo téZit. Objeveni hashe, ktery je
mensi, nez cilové Cislo, je ¢asove 1 energeticky narocné. Je sice dano, ze by se kazdy blok
mél vytézit do deseti minut, to nicméné neznamena, ze se to kazdému povede.
K vyhashovani mensiho ¢isla je zapotiebi nespocetné mnoho pokusii a energie v podobé
elektfiny za tisice dolart (Pritzker, 2020, s. 37). Jako odménu dostane tézat nové bitcoiny
z nov¢ vytézeného bloku a bitcoiny z poplatku vzniklého z transakci obsazeného v daném
bloku v hodnoté 0,5 % BTC. Odména v podobé novych bitcoint funguje i jako emise novych
bitcointi do ob&hu, ktera vsak neni stejna a vzdy po néjaké dobé se zmensi. V roce 2009 byla
odména za blok 50 bitcoind a dnes, v roce 2023, je to 6.25 bitcoinu za potvrzeny blok.
Ptiblizn¢ v roce 2140 bude odména novych bitcoinil nulova, protoze bude vytézeno celkové
mnozstvi vSech bitcoint, tedy okolo 21 milionti a zstane odména z poplatkd za transakce,
ktera se v pribéhu let navysi z dnesnich 0,5 % (Antonopoulos, 2014, s. 174). Tento proces
snizovani se nazyva halving. Po kazdych 210 tisicich vytéZenych blocich se odména snizi
0 50 % procent, to je pfiblizn¢ kazdé ¢tyfi roky. Dalsi halving bude v roce 2024 a hodnota
odmény za t€zbu bude 3,125 BTC (Antonopoulos, 2014, s. 174).

Obrazek 1  Zjednodusena ukazka objeveni vitézného hashe

Vitézné hashe

Cilové Cislo: Cislo velké jako pocet
100 000 000 000 atomu ve vesmiru

Zdroj: Pritzker (2020)
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TéZebni Pool

Samotny tézai ma malou pravdépodobnost, ze vytézi blok z toho diivodu, ze existuji
firmy, které maji desitky vypocetni techniky, ¢imz se 1 zvySuje Sance, ze blok vytézi. Proto
vznikly t€Zebni pooly, ve kterych se shromazd’uje tisice t¢zait sdilejicich hash daného bloku
a vytézeny zisk si rozdeli (Antonopoulos, 2014, s. 207). Diky sdileni hashe se zvysi
hashovaci rychlost jednotlivych uzli a jejich celkovy soucet tvofi celkovou rychlost poolu.
Ta zvySuje pravdépodobnost vytézeni bloku a ziskani odmény, kterda se rozdé€li podle
vypocetni techniky a vykonu ktery méli (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 45). V poolu sice tézaii
dostavaji mensi odménu z celkové sumy, na druhou stranu se jim zvysi Sance na odménu,

kterou dostavaji obvykle kazdy den (Antonopoulos, 2014, s. 207).

3.1.1 Mozné hrozby a ochrana Bitcoinu

51% utok

Krom¢ distribuovani novych bitcoind, zajist'uje téZzba i obranu proti moznym utokiim
nebo pokusim o podvodné transakce (Antonopoulos, 2014, s. 173). Dostat se pies
zabezpeceni Bitcoinové sit¢ a ovladnout ji, je teoreticky mozné, ale v praxi hufe
uskutecnitelné (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 97). S ptichodem téZebnich pooll se objevilo
riziko 51% ttoku. Kdyby se domluvilo vice nez 50 % tézatt, méli by hash rate, ktery je vétsi
nez 50 % a dusledkem toho by bylo mozné vytvofit fetézec t€zsi nez zbytek a ovladnout tak
blockchain (Pritzker, 2020, s. 68). Utoénik by nové bitcoiny vytvaiet nemohl, ale mohl by
vytvofit dvojitou utratu, anebo branit ostatnim v tézb¢ (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 214). Na
zacatku roku 2014 mél tézebni pool GHash.IO 42 % hash rate a blizil se tim k 50 %. Aby
nedoslo k teoretickému utoku, samotni tézafi zacali ménit pooly a sniZili podil GHash.IO
a samotni spravci poolu provedli kroky, které vedly ke snizeni kapacity (Stroukal, Skalicky,
2021, s. 215). Utok je teoreticky mozny, ale byl by energeticky a hardwarové naroény,
a I pres pokus, ktery by vysel, by se sit’ pozdé&ji vratila do ptivodniho stavu (Pritzker, 2020,
s. 70).

Soukromy a verejny kli¢
Jednim z feSeni zabezpeceni Bitcoinu je pofizeni penéZenky. PenéZenka existuje
Vv softwarové podobg, vétSinou zdarma dostupné na internetu nebo poskytovana treti stranou,

jako jsou burzy, nebo v hardwarové podobé¢ jako USB disk (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 97).
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Bitcoin se na rozdil od klasické mény da zalohovat na USB disk, nebo na penézenku, ktera
V sob¢ uschovava bitcoinovou adresu, soukromy kli¢ a vetejny kli¢ (Antonopoulos, 2014,
S. 231). Ke kazdému bitcoinovému Gétu (adrese) existuje pravé jeden soukromy kli¢. Pokud
je soukromy kli¢ ztracen, je ztracen i Bitcoin ulozeny na klici, proto je dobré soukromy klic
zalohovat (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 98). Bitcoinova adresa funguje obvykle jako
27- 34mistné ¢islo, které rozpoznava prijemce platby stejné, jako bankovni Ccislo
U bankovnich ucti. Adresa je sloZzena z Cislic a velkych a malych &isel, viz Obrazek 2

(Stroukal, Skalicky, 2021, s. 42).

Obrazek 2  Priklad Bitcoinové adresy

13J7mdg5rbQyUHENYdx39WVWK7fsLpEoXZy

Zdroj: Antonopoulos (2014)

Soukromy a vetejny kli¢ jsou dvé propojena 256bitova Cisla, ktera jsou v drzeni kazdého
vlastnika Bitcoinu (Pritzker, 2020, s. 72). K provedeni transakce a placeni Bitcoinem
je zapotiebi privatni kli¢, ktery funguje jako digitalni podpis nebo k dekddovani zpravy uréené
pro piijemce bitcoinli. Pokud klient nema pfistup k privatnimu kli¢i, je nemozné provést
transakce (Antonopoulos, 2014, s. 63). Vetejny kli¢ mize pouzivat kdokoli, kdo chce posilat
Bitcoiny nebo ovéftit digitalni podpis. Bitcoinova adresa se vypocitd z vefejného klice, a to
vytvoti z vetfejného kli¢e adresu pfijemce transakce (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 100). Bitcoin
ulozeny na hardwarové penézence se da zabezpecit tzv. ,recovery seedem®. Recovery seed
je dvanact nebo dvacet Ctyfi slov v angli¢ting, jez se vygeneruji ndhodné pii prvnim pouziti
penézenky. Tato slova dokdzou obnovit ztracenou nebo rozbitou penézenku, ve které jsou
ulozené bitcoiny a historie s transakcemi a platbami (Antonopoulos, 2014, s. 86).

Kryptomény jsou na trhu kratkou dobu z toho divodu jsou vice nadchylné na volatilitu.
Lidé si zvykaji na novy zplisob mozZnosti placeni a provadéni transakci, vznikaji nové
projekty spjaté s kryptomeénami, kryptoménovy trh neni zatim pofddné regulovany,
kryptomény extrémné reaguji na poptavku a nabidku a politické zasahy nebo zakazy
ovliviiuji cenu Bitcoinu a vSech dalSich kryptomén. Z divodu vysoké volatility se zacaly

vytvaret stablecoiny, které mély stabilizovat cenu (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 177).
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3.2 Vznik a historie Bitcoinu

3.2.1 Prvni zminky o Bitcoinu, rok 2008-2009

Prvni zminky o Bitcoinu byly zaznamenény v roce 2008, kdy jedinec (¢i skupina)
vystupujici pod nazvem Satoshi Nakamoto publikoval dokument zvany ,,Bitcoin: A Peer-to-
Peer Electronic Cash Systém* (Antonopoulos, 2014, s. 27). Tento jedinec vystupoval
V anonymit¢ a pouze sdilel sviij vytvor pres internetova fora, jako bylo naptiklad férum pro
lidi zabyvajicimi se kryptografickymi technologiemi (Pritzker, 2019, s.7). V tomto
dokumentu Nakamoto tvrdil, ze sloucil nékolik technologii a vytvofil tim decentralizovanou
digitdlni ménu zvanou Bitcoin, kterd se nespoléhd na Zzadnou centralni autoritu
(Antonopoulos, 2014, s. 27). Dalsim potifebnym krokem bylo vytéZit prvni blockchain.
3. ledna 2009 Satoshi vytézil prvnich 50 bitcoind. VytéZenému bloku se zacalo fikat genesis
blok (Heissler a kol., 2014, s. 61). Ve stejny mésic Satoshi udélal prvni transakci, kdyZz poslal
programatorovi Halu Finneymu 32 bitcointi. Tato transakce se zapsala do 170. bloku
v blockchainu, a tim se stal 170. blok vyznamnym blokem pro Bitcoin stejné jako blok
Genesis (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 43).

Nedlouho po rozsifeni Bitcoinu dal Satoshi internetovou doménu bitcoin.org
vyvojaii Andresenovi Gavinu, a poté se odebral do ustrani. Od vzniku Bitcoinu nikdo
nezjistil, kdo je, nebo byl Satoshi Nakamoto, coZ je pro fungovani Bitcoinu bezobsazZné,
ponévadz nad ni nikdo, ani Satoshi, nema zadnou moc. Tato skuteCnost je pro Bitcoin
vhodna z toho divodu, Ze je u této kryptomény nemozné vytvoieni tzv. dvojité utraty

(Stroukal, Skalicky, 2021, s. 28).

3.2.2 Rok 2010-2011

Bitcoin uz za sebou mél prvni té€zbu 1 transakci a vznik prvni burzy Bitcoin Market,
nicméné nikdo zatim nechtél bitcoiny dostat zaplaceno za své sluzby nebo zboZi. Prvni
nabidka zaplaceni v Bitcoinech se objevila 21. kvétna 2010 na foru bitcointalk.org, kdy
programator Laszlo nabidl zaplatit 10 000 BTC za dvé velké pizzy. O nékolik dni pozdéji
zaplatil jedinci z Anglie zminénych 10 000 bitcointi za dvé pizzy koupené v Papa John’s
V hodnoté 25 dolard. V roce 2021 by cena 10 000 BTC byla ptiblizné 644 000 dolart
(Heissler a kol., 2014, s. 61). 15. srpna 2010 se podafilo neznamému hackerovi najit slabinu

v bloku 74 638, diky které vytvoril 184 miliard bitcoind. Tzv. Overflow bug se podatilo v¢as
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najit a vSechny transakce v daném bloku spolu s vytvotfenymi 184 miliardami bitcoiny byly
zniceny (Lewis, 2018, str. 204). Téhoz roku se oteviela jedna z prvnich kryptoménovych
burz, Mt. Gox, ktera se pozdéji stala vyznamnou burzou, na kterych se Bitcoin obchodoval
(Heissler a kol., 2014, s. 61).

V roce 2011 lidé zacali obchodovat s Bitcoinem, zacali je pouzivat na e-shopech
a internetovych serverech jako moznost daru. Znadma stranka WikiLeaks zavedla moznost
dart v podobé bitcointi poté, co Pentagon prohlasil WikilLeaks za hrozbu nérodni
bezpecnosti. Kvuli tomu ztratila WikiLeaks platebni systém PayPal, stejné tak i obchod
Amazon a dal$i firmy, které pomahaly s udrzbou dané stranky. Kvuli tomu zacali tvirci
stranek vyuzivat Bitcoin a na hlavni stranku WikiLeaks umistili vetejnou adresu penézenky,
na kterou mohli lidé posilat dary (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 47). V druhé poloving téhoz
roku probéhla v New Yorku a o n¢kolik mésicti pozdéji v Praze svétova konference, tykajici
se Bitcoinu. Jednani se ucastnili ekonomové, investoti, vyvojafi a dalsi (Stroukal, Skalicky,
2021, s. 49).
V tnoru 2011 se cena za jeden BTC rovnala jednomu USD na Mt. Gox burze a v bfeznu
zakladatel Jed McCaleb prodal burzu Mt. Gox Marku Krepelesovi s podminkou, Ze se burze
musi dafit 1épe, nez se dafilo pred prodejem (Lewis, 2018, str. 206).
Dalsim milnikem byla kradez ptihlaSovacich udajii na burze Mt.Gox, diky kterym se dostali
hacketi k penézenkam uschovavajicim bitcoiny. Osoba stojici za kradezi, prodala stovky
tisic bitcoind, a tim snizila cenu Bitcoinu na nékolik centli. Kvili t€émto problémim zacaly
pochybnosti o bezpecnosti Bitcoinu (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 49). Tfeti nejvétsi burza
Bitmat ztratila uzivatelské udaje k souboru s bitcoiny a ztratila tim okolo 17 000 bitcoind.
Dale bylo ukradeno okolo 78 000 bitcointi z penézenky MyBitcoin (Stroukal, Skalicky,
2021, s. 50). Bitcoin se zacal pouzivat na ilegalni strance Silk Road vedené Ross Ulbrichtem,
na strankach pod pseudonymem Dread Pirate Roberts, které fungovaly jako prostiednik
pfi prodeji drog a dalSich ilegalnich komodit. Bitcoin se zde zafal pouzivat z diivodu

nedohledatelnosti mény (Lewis, 2018, str. 207).

3.2.3 Rok 2012-2013

Moznost platby Bitcoinem se rozsifilo do vice odvétvi trhu. Velkou reklamou pro
Bitcoin byla moZnost platby placenych ¢asti na publikaéni platformé WordPress. Diky tomu

vznikly nové registrace na burzach pro Bitcoin a zacaly vznikat restaurace a obchody
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se zbozim a elektronikou, ve kterych bylo mozné platit Bitcoinem. Nové se zacalo platit
I U nekterych pravniku, 1ékait a v dalsich sluzbach. Bitcoin byl nové vyuzivan i v hazardu
diky tomu, Ze nebyl regulovany a nedanil se (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 52). Vznikly
hazardni stranky jako je SatoshiDice.com, Satoshicircle.com a pozdéji mnoho dalsich.
Oproti klasickym hazardnim hram, ve kterych bylo zvyhodnéni az do padesati procent,
U hazardnich her vyuzivajici bitcoiny bylo minimalni (pfiblizné 1,9 %) a zdanéni zadné. Na
rozdil od klasickych kasin, ve kterych hrac¢i museli véfit, ze kasina nepodvadéji, pouzivaly
hazardni stranky deterministickou kryptografii na nahodném generovani cisel (Lewis, 2018,
str. 210). Kvuli konkurenci, ktera pozd¢ji vznikla, bylo zvyhodnéni nulové. Pro jedince, ktefi
neveédeli, jak s Bitcoinem zachazet nebo jak ho pouzivat, byl zalozen portal BitPay. Vlastnici
vytvoftili uzivatelsky pratelské prostiedi, ve kterém se da platit Bitcoinem, ktery je nasledné
pfeveden na servery BitPay a zpét na Gcet uzivatele v dolarech. Na konci roku 2013 se diky
BitPay registrovalo 15 tisic obchodu, ve kterych se dalo platit Bitcoinem. Na konci roku byla
cena Bitcoinu 15 dolart a stale rostla, jeho vyvoj byl natolik rychly, Ze si ho zacaly v§imat
i ifady v Evropé. V fijnu téhoz roku vydala Evropska centralni banka zpravu zvanou
Schémata virtudlnich mén, ve které bylo pojednavano o virtudlnich ménach, pfedev§im
0 Bitcoinu (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 55). V San Diegu vznikl prvni bankomat na nakup
I prodej bitcoind, tyto automaty se zacaly pofizovat i do jinych zemi. Velka ¢ast jich byla

neziskova a ptestaly se postupem casu pouzivat (Lewis, 2018, str. 211).

3.24 Rok 2014-2015

V tnoru 2014 v Japonsku oficidlné€ ohlasila bankrot Mt. Gox, ktera ztratila pies Ctvrt
milionu zékaznikd a okolo 100 000 bitcointi. Tehdejsi majitel Karpeles skoncil ve vézeni.
Diky krachu se nejvétsi kryptoménovou burzou stal Bitfinex (Lewis, 2018, str. 213). Svét se
zacal snazit regulovat kryptoménu. V Britanii sice prohlasili, Ze kryptoména je soukromé
aktivum, nicméné Evropa a Spojené stity s timto tvrzenim nesouhlasili. Evropskad unie
vydala dokument European Banking Authority, ve kterém doporucovala, aby kryptoménové
burzy byly povinnymi osobami. Tim se snhazila chranit pfed pranim penéz a financovanim
teroristickych skupin (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 63). V #ijnu v reakci na snahu Svédska
povazovat Bitcoin za zbozi, rozhodl Evropsky soudni dviir, Ze kryptoména neni zboZi a tudiz
se zni nemusi odvadét DPH. Namisto toho na Bitcoin uvalili ustanoveni o transakcich

pomoci obéziva, bankovek a platidel (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 66).
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V Ceské republice se spustil projekt prvni hardwarové penézenky Trezor. Koncem
roku 2014 zacal Microsoft pfijimat zpisob platby Bitcoinem (Stroukal, Skalicky, 2021,
S. 64). Velké firmy, jako je napi. T-Mobile v Polsku, Dell, Twitch.tv a tisice dal§ich menSich
firem a podniki zacaly pouzivat moznost platby Bitcoinem. V Brné naptiklad zacaly
ptijimat platbu za MHD jizdenky. Cina, povaZovéana za Bitcoinovou velmoc, zahajila provoz
kapitalovych kontrol, v disledku &ehoz mnoho investori zatalo z Ciny odchézet. Spolu
s investory zacalo mizet z Ciny nékolik desitek miliard dolart. Kvili tomuto uniku Cina

zavedla i pieshrani¢ni kontroly (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 65).

3.25 Rok 2016-2017

Jak uvédi Stroukal a Skalicky (2021), pocet moznych transakci, které mohly byt
provedeny, byl omezen. Z pocatku to komplikace nebyla, ale pii trzni cené 110 miliéna
dolarti to zacinal byt problém. Omezeni bylo z toho divodu, aby nebyla sit’ pfetizena a chod
transakci byl plynuly. Navrhem feSeni bylo vytvofit tzv.segwit, ktery zabraiiuje jistému
zpusobu tézby zvanému AsicBoost, jenz tézaifim dovoloval navysit t€zbu Bitcoinu o 20 %.
Tento typ tézby pouzivaly Cinsti tézafi a s feSenim pomoci segwit nesouhlasili. Vytvofili si
vlastni Bitcoin zvany Bitcoin Cash, ktery se zprvu kviili panice dostal az na polovinu tehdejsi

ceny Bitcoinu, tedy k 2000 dolartim, ale poté cena spadla az na Sestinu ceny.

3.2.6 Rok 2018-2021

Cena a Bitcoinu dale rostla a stim i bitcoinova komunita. Zacalo se uvazovat
0 budoucnosti Bitcoinu, 0 mozné krizi, o tom, jakou roli bude mit Bitcoin, zda bude fungovat
jako digitalni zlato, nebo ne. Myslenky lidi sméfovaly i k energetické naro¢nosti tézeni, zda
Bitcoin nakonec nespali celou planetu. Vedle Bitcoinu si pevnou pozici drzela i druha
nejrozsitenéjsi kryptoména Ethereum. Na zacatku roku 2020 se zacaly objevovat zminky
0 COVID-19 a s tim piisly i obavy. Zacatkem biezna zavedla vlada lockdowny, propukla
panika a lidé zacali prodavat Bitcoin (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 70). V roce 2021 se stal
El Salvador prvni zemi, ktera pfijala Bitcoin jako svoji oficidlni ménu. Salvadorska vlada
spolu se zavedenim mény vytvofila aplikaci zvanou Chivo Wallet, ve které byly bitcoiny
V hodnoté¢ 30 americkych dolarii pro kazdého obcana, ktery si aplikaci stahnul. Novou ménu

po prodéani zminénych bitcoind pouzivalo pouze 20,6 % obyvatel z celkového poctu, ktefi si
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aplikaci stahli a pouzili. Mnoho obc¢ant si aplikaci nestahlo kviili nediivéte a neznalosti
Bitcoinu a dalsi kvtili oblibenosti hotovosti, jez vyuziva ptes 70 % domécnosti El Salvadoru

(Belsie, 2021).

3.3 S&P 500

Investice nebo investovani je v danou chvili uloZeni né¢eho cenného z divodu
mozného budouciho zisku. Investujeme obvykle penize nebo ¢as do hmotnych i nehmotnych
véci. Investice je nejvice spojovéna s financni strankou, tedy investicemi do akcii,
nemovitosti, zlata, kryptomén a mnoho dalSich hodnotnych véci, u kterych ocekévame, ze

se zhodnoti a budou mit vyssi cenu (Hartman, 2023, s. 18).

3.3.1 Akcie

Akcie je cenny papir akciové spolecnosti reprezentujici ¢ast podilu spole¢nosti nebo
firmy (Hartman, 2023, s. 54). S akcii jsou spjaty pojmy jako hodnota akcie, cena akcie
a dividenda. Cena akcie je cena akcie, za kterou si ji akcionaf koupil, zatimco hodnota je
¢ast nominalni hodnoty firmy, kterou akcionat dostane, tedy podil na majetku. Dividenda je
pravidelné vyplaceni ur¢it€ho obnosu ve vztahu k akcii, kterou akcionat drzi (Gladis, 2021,
S. 22). Akcionaf, ktery akcii zakoupi, ziska prava na podileni se fizeni firmy, napfiklad
V podobé hlasovani na valné hromad¢. Dale akcionaf muze ziskéavat zisk formou dividendy
(Hartman, 2023, s. 54). Dividendu neni potieba drzet cely rok pro ziskani vyplaceni, ale staci
ji drzet po dobu tzv. rozhodného dne. Ptfi drzeni akcie v rozhodném dni ziskd akcionar
dividendu, ale po koupi akcie den po rozhodném dni, akcionatr na dividendu nema narok
(Hartman, 2023, s. 59).

Obecné existuji dva typy investord, aktivni investor a pasivni investor. Aktivni
investor je investor, ktery aktivné vyhledava aktiva, do kterych miZze investovat. Investor
investuje svij ¢as do investic a u¢i se o trhu. Snazi se ziskat vyhodu nad trhem a predikovat
vyvoj ceny aktiva. Oproti pasivnimu investovani je aktivni investovani ¢asové naro¢né.
Pasivni investovani je mén¢ Casoveé nakladné a je to spiSe o opakujicim se investovani do
aktiva. Naptiklad kazdy mésic investor vlozi néjakou ¢astku do investice. Obvykle investici
zna (Apple, Microsoft, Tesla). Pasivni investovani je obvykle v dlouhodobém méftitku, bez

kazdodennich ndkupt, nebo prodejli a diky mensimu riziku je zde i mensi navratnost (Sweet
Smart Books, 2021, s. 13).
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3.3.2 Akciovy index

Akciovy index je soubor akcii, které jsou v jednom spole¢ném komplexu a lze je
vypocitat jako vazeny prumér cen vybranych akcii. Bézné jsou to akcie nejvétsich firem,
ptipadn¢ akcie firem z totozného sektoru. Pomoci indexu se sleduje vykonnost skupiny akcii
nebo vykonost celého akciového trhu (Hartman, 2023, s. 109).

Mezi nejznaméjsi akciové indexy patii S&P 500 (celym ndazvem Standard & Poor’s
500), ktery se zaméfuje na nejsiln€jsi akciové spolecnosti Ameriky, dale Nasdaql00
reprezentujici 100 nejvétSich spolecnosti nejvétsi elektronické burzy NASDAQ ve
Spojenych statech americkych, poté Russell 2000, ktery zahrnuje 2000 mensich americkych
firem a dale Dow Jones Industrial Average s 30 nejvétsimi firmami v U.S. (Mullaney, 20009,
str. 447). Mimo Spojené staty jsou nejznaméjsi indexy Nikkei 225, FTSE 100, EuroStoxx
50, Shaghai Composite Index a MSCI World index. Nikkei 225 a Shaghai Composite Index
jsou asijské indexy. Vindexu Nikkei 225 je 225 nejvétsich japonskych firem
Z nejvykonnéjsich odvétvi jako je naptiklad automobilové odvétvi, farmaceutické odvétvi a
odvétvi s elektronikou. Nejzndméj$imi a nejveétSimi firmami jsou Honda, Toyota, Nissan,
Sony, Panasonic a Canon (Nikkei 225).

Shanghai Composite Index je soubor $anghajskych firem reflektujicich Sanghajsky
trh. Indext maji vice, a to: SSE 50 Index, SSE 100 Index, SSE 150 Index, SSE 180 Index
a SSE 380 Index. Kazdy z téchto indext je zaloZen na velikosti firem, tedy SSE 50 Index
obsahuje nejvétsi firmy v Sanghaji, ostatni indexy jsou rozdéleny na velké firmy, stfedné
velké firmy a tzv. blue chip firmy, které jsou spolehlivé a dlouho profitujici (SSE, 2019).
Vyse uvedené indexy FTSE 100 a EuroStoxx 50 jsou evropské indexy. FTSE 100 neboli
Financial Times Stock Exchange je Londynsky index reprezentujici sto britskych firem
s nejveétsi kapitalizaci, napiiklad AstraZeneca a Shell (London Stock Exchange, 2024).
EuroStoxx 50 index je index sloZzen z 50 nejhodnotnéjSich blue chip firem nachazejicich se
v eurozoné. Kromé tohoto indexu existuji jesté naptiklad evropské indexy jako Stoxx Europe
600 nebo Stoxx Europe 50. Nejznaméjsimi zastupci v indexu jsou L‘Oreal, Hermes, Allianze,
Volkswagen a Adidas (Vencl, 2020).

Jak uvadi Hartman (2023), S&P 500 nelze kupovat z Evropy pfimo, nicmén¢ existuji
moznosti, jak index koupit. Nejmén¢ rizikova cesta je nakoupit indexové ETF (Exchange
Traded Fund), ¢esky burzovné obchodované fondy, které pasivne kopiruji index. Dalsi vice
rizikové moznosti jsou nakupy CFD (contract for difference), ve kterém je hlavnim

principem pouziti paky, nebo nakupem S&P 500 futures. ETF jsou vhodné pro zacinajici
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investory, jsou lépe dostupné a maji nizké poplatky. Diky diverzifikaci je zde mensi riziko
ztraty a v dasledku moznosti obchodovani kdykoli v prubéhu trzniho dne maji vysokou

likvidnost.
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4 Prakticka cast

4.1 Cenovy vyvoj
4.1.1 Bitcoin

Zacatkem roku 2010 bylo mozné koupit jeden bitcoin za priblizné¢ 0.000003 dolaru
I pfes to, ze podle New Liberty Standard naklady na tézbu jednoho bitcoinu staly 0,0008
dolaru. Zacatkem roku 2011 byla trzni hodnota Bitcoinu nad jeden milion dolarii a cenu mél
jednoho dolaru, v druhé polovin¢ roku dosahla trzni hodnota az na 200 miliont dolard
a v cervnu dosdhla cena az na 31,91 americkych dolard. V ¢ervnu téhoz roku 2011 probéhla
tzv. Velka bublina, ve které béhem ¢tyt dntl, 8. ¢ervna az 12. Cervna, spadla cena bitcoinu
z 31,91 dolarti na pouhych 8 dolarii (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 48). Diivodem bublin je
vysoky rust aktiv jako jsou akcie, zlato, nebo produkty. Neni to vSak zpisobeno riistem
hodnoty, ale diky tomu, Ze investor kupuje aktiva bez potiebného diivodu a tim nafukuje
cenu za zbozi. Velka bublina v roce 2011 byla zptisobena médii, kterd upozornila nejdiive
na rist a prudky pad ceny Bitcoinu a pozdéji na dark web market Silk Road (Buterin, 2012).

Trzni hodnota BTC byla na zac¢4tku roku 2012 na jedné miliard€, v pribéhu 2012
a 2013 se dostala na 10 miliard americkych dolarti a na pfelomu roku 2013 a 2014 ptesahla
14 miliard dolart. Cena prudce rostla a na zacatku dubna 2013 byl BTC na 100 dolarech.
4. prosince 2013 se dostala cena pies 1100 dolard a dostala se tak na maximum, viz Graf 1.
Dtlivodem riistu ceny bylo rozSifovani bitcoinové komunity, vznik novych obchodt, které

pfijimaly bitcoin a vytvofeni online kasin, viz 3.2.3 Rok 2012-2013.
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Graf 1 Cenovy vyvoj BTC pro rok 2012 az 2013
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Zdroj: Trading View A [cit. 2024-01-25]

Od prosince 2013 a tehdejsiho ATH hodnota Bitcoinu zacala klesat k 200 dolartim
vSech obchodi s bitcoiny. Burza méla problémy jiz od roku 2013, kdy na ni firma CoinLab
podala Zzalobu za 75 miliént dolarti za poruseni smlouvy a té¢hoz roku vlada Spojenych statd
americkych zabavila burze pfes 5 miliond dolard. Poté burza ptestala vyplacet dolary
uzivateliim, a nakonec v unoru 2014 zastavila vyplaceni Bitcoinu. I pfes problémy uzivatelé
déale mohli na burze obchodovat a kviili tomu se vytvarela trZzni hodnota, kterd vSak oproti

jinym burzam byla o pétinu niz$i. 28. tinora 2014 Mt. Gox oficialné zkrachovala (Stroukal,

Cinské lidové banky moznosti pouziti Bitocinu K transakcim a moznost sménéni bitcoint za
¢insky juan (Heissler a kol., 2014, s. 64). Az do fijna roku 2015 cena za jeden bitcoin
fluktuovala okolo 250 dolarti a koncem fijna zacala rist ke 450 dolarim, rGst je zachycen na

Graf 2.
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Graf 2 Cenovy vyvoj BTC pro rok 2014 az 2016
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Zdroj: Trading View B [cit. 2024-01-25]

V roce 2016 Japonsko zacalo povaZzovat Bitcoin za aktivum blizké penéziim a v roce
2017 ho plné legalizovala. Nejvétsi norskd banka vytvofila Bitcoinové ucty a Rusko zacalo
0 kryptoméné spekulovat. V prvni poloviné roku 2017 cena kumulovala na 400 dolarech
za 1BTC (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 68). Cena dale rostla. V fijnu 2017 byla cena 4200
dolard, to je od roku 2009 z ceny 0.000994 nartst o ptiblizné¢ 422 000 procent. Dtivodem
ristu ceny bylo jako v ptedeslych letech rozsifovani bitcoinové komunity a rozsifovani mist,
které pfijimaji Bitcoin. V prosinci byla trzni cena 110 miliard dolart a cena za 1 BTC
dosahovala k20 000 dolari (Ammous, 2018, s. 182). Pribéh vyvoje ceny je zobrazen
na Graf 3.
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Graf 3 Cenovy vyvoj BTC pro rok 2016 az 2017
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Zdroj: Stroukal, Skalicky (2021)

Od prosincového maxima cena zacala pomalu klesat a v pribéhu roku 2018 se
dostala k 3300 dolarim, pad ceny byl zptisoben dal§im prasknutim krypto bubliny, ktera
zapocala vroce 2017. K prasknuti doslo kvili masovému prodeji bitcoinu a dalSich
kryptomén. Béhem roku 2019 vyrostl na cenu 12 000, ale v bieznu 2020 se propadl o 8 000
dolari, tedy pfiblizné na 4 400 dolarti. Bylo to v disledku zac¢atku COVID-19, diky kterému
nasledovala panika a prodej. V pritbéhu roku se trh zacal pomalu zotavovat a cena vyrostla
ke 12 000 dolariim. Velky skok byl na zacatku roku 2021, kdy cena Bitcoinu rostla az na
30 000 dolarii a rast dale pokracoval az na 60 000 dolari (Stroukal, Skalicky, 2021, s. 72).
Pii¢innou byl zagatek inflace v CR a ve svét&, mnoho lidi se snaZilo uchranit své penize
a obratili se k Bitcoinu, ktery by mél fungovat jako protiinflaéni ména, s vét§im narustem
transakci Bitcoinu zacala riist 1 cena Bitcoinu.

Podil trzni kapitalizace Bitcoinu na kryptoménovém trhu byl 70 %. V roce 2022
ztratil pfiblizn€ 65 % trzni hodnoty a spadl pod hranici 30 000 USD, v dasledku krachu
nejvetsi kryptomeénoveé burzy FTX. Kvili krachu burzy zavladl chaos a strach mezi drziteli
Bitcoinu a ten zacali prodavat. S krachem FTX se zacalo vice upozoriovat na kryptomény
celkové a pozdé&ji zkrachovaly dalSich banky, jako byla kryptoménové banka Celsius nebo
Silvergate. V propadu ceny hrala roli valka na Ukrajiné s Ruskem. Zacatkem roku 2023 cena
klesla pod 20 000 USD, ale v disledku zpomaleni inflace a oslabeni dolaru zacala znovu

rust. Zpatky na 30 000 dolari se Bitcoin dostal az v dubnu 2023, pfes toto rezistenéni pasmo
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se vSak nedostal a spadnul zpatky k 26 000 dolart (Forbes, Bitcoin Price Prediction). Vyvoj
od roku 2018 az 2023 je zobrazen na Graf 4.

Graf 4 Cenovy vyvoj BTC pro rok 2018 az 2023
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Zdroj: Trading View C [cit. 2024-01-25]

V ptlce srpna roku 2023 v reakci na rist inflace a propadu amerického akciového
trhu zacal Bitcoin pomalu rast z 25 000 USD, ale piesto byl trh stale medveédi. Medvédi trh
znamena, ze hodnota aktiv klesa po delsi dobu o vice jak 20 % vii¢i poslednimu maximu.
V poloviné zaii se cena dostala na 30 000 USD, ale zase spadla zpatky k 25 000 USD,
K hranici, pfes kterou se nedafilo dostat a tato cenova hladina vydrzela az do ptilky zafi. Az
ke konci fijna vyrostla cena na 35 000 USD diky zprav€ o mozném zalistovani Bitcoinového
ETF na Nasdag. Do konce listopadu se hodnota Bitcoinu dostala k pasmu 38 000 USD
a zacatkem prosince az na uroven 41 500 USD, to vSe diky dolarovému indexu, ktery klesl
ze 106 bodt na 102 boda (Némcik, 2023). Spolu s Bitcoinem rostly i trhy a zlato dosahlo
maxima pfiblizn¢ 2 100 amerického dolaru za unci. Cena za jeden Bitcoin déle rostla
a dostala se az k45 000 dolarti, kde se vSak neudrzela a spadla na 41 000 dolarti, zde
stagnovala do konce roku a zacatkem nového roku 2024 diky ocekdvanému potvrzeni
spotového ETF (Exchange Traded Fund), viz Akciovy index vzrostla na 45 000 USD. Cena
BTC se 9. ledna 2024 dostala az na 49 000 USD. Na této hladiné se neudrzela a po oficidlnim

potvrzeni spotového ETF americkou Komisi pro kontrolu cennych papirt klesla na 46 000
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USD, a od té doby az do 17. ledna 2024 klesla na 42 000 USD. Pad ceny v dasledku
potvrzeni ETF tzv. sell the news byl o¢ekavany, jinymi slovy, prob&hla korekce ceny, ktera

byla trhem nafouknuta, viz Graf 5.

Graf 5 Cenovy vyvoj Bitcoinu od srpna roku 2023 az do 17. ledna 2024
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Zdroj: Trading View D [cit. 2024-01-25]

412 S&P 500

Akciovy index budeme porovnavat od roku 2009, ve kterém vznikl Bitcoin aZ do ledna
roku 2024. Akciovy index S&P 500 zapocal rok 2009 na nejnizSich hodnotach od dob tzv.
Velké hospodarské krize z let 1929-1939. Bylo to disledkem Velké recese, ktera zapocala
v roce 2008 a postihla nejen Spojené staty americke, ale cely svét. Akciovy index od pocatku
recese klesl o 57 % ze své ptivodni hodnoty a 6. tinora 2009 se propadl na pfiblizné 650
bodi. Americky kongres vSak schvalil zakon, ktery pomohl zotavit ekonomiku a 23. inora
se cena indexu zvysila o 20 % z plivodni ceny. Cena se od t¢ doby zvySovala a 1. biezna
2013 se dostala zpatky na svoji pavodni pozici 1 565 bodl, ktera byla naposledy
zaznamenana v roce 2007, viz Graf 6 (Duggan, 2023).
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Graf 6 Rok 2007-2013 S&P 500
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Zdroj: Trading View A [cit. 2024-01-27]

V roce 2010 Apple piekonal Microsoft a dostal se na druhé misto v zebti¢ku, pozdéji
v roce 2011 piekonal i Exxon Mobil’s a stal se tak svétove nejvétsi akeii (Hum, Moreano,
2012). Od roku 2013 azZ do ledna roku 2020 ptetrvaval bull run, tedy vysoky ndkup a rist
az na 3 300 boda. Bull run (¢esky byci trh) je opak medvédiho trhu, pretrvava rist ceny
o vice jak 20 % oproti pfedeslému maximu. Béhem této doby byl velky narast akcii
jednotlivych firem z indexu a napfiklad Microsoft, jehoz akcie se v roce 2008 pohybovaly
okolo 15 USD, v roce 2019 stal 265 USD a spole¢nost Apple, ktera v roce 2008 me¢la
hodnotu 2,79 USD, se prodavala v roce 2019 za vice jak 150 USD (Duggan, 2023).

Rist ceny se na chvili zastavil a zacal klesat a v srpnu 2019 se zpomalil na 2 914
bodech, a to 1 pfes, potieti za dany rok, snizeni Grokové miry federalnich rezerv. V plilce
prosince byla hladina na 2 500 bodech a poté znovu zacala rust. P¥ic¢inou byla pochybnost
Ciny 0 moznosti dlouhodobé dohody s U.S.A. kvilli tehdej§imu americkému prezidentovi
Donaldu Trumpovi, ktery byl podle Ciny impulzivniho charakteru, a nedalo se oéekavat,
jakym zptsobem se zachova v budoucnu. V lednu 2020 piisla v reakci na COVID-19 dalsi
krize a v disledku striktni karantény kleslo HDP v Evropské unii o 5,6 %, ve Spojenych
statech 0 2,8 % a v Japonsku o0 4,2 %, viz Graf 7 (Imbert, 2019).
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Graf 7 Redlny rist HDP
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Zdroj: vlastni zpracovani, IMF.org (2024)

Akciovy trh se zacal propadat a akciovy index zaznamenal propad o 20 % oproti
lednové cené na hladinu piiblizn€ 2 570 bodu. Trh se zacal zotavovat a koncem roku 2021
dosahl ATH 4 770 bodt. V reakci na rostouci inflaci a zvySovani trokovych mér Federalnim
rezervnim systémem se index S&P 500 zacal propadat. V prvni pilce roku kles o 20 %
a dosahoval hodnot 3 800 bodu, v zafi klesnul o dalSich 5 %. Kromé reakce na zvySovani
urokovych mér byl pokles i v reakci na akcie Tesly, ktera se propadla o 67,74 % kvuli
nesplnénému cili prodeje automobili a prodeji akcii Tesly Elonem Muskem, ktery v té dobé
uvazoval nad koupi Twitteru, viz Graf 8.

Rok 2023 byl 1 pfes negativni ocekavani Gspésny a celkove vrostl 0 17 %. V lednu mél
index 4 080 bodu a konec roku uzavftel na all time high ve vysi 4 750 bodu. Rust byl hlavné

wrwe

za¢ne snizovat urokové miry. Index rostl nadéle i v lednu 2024, kde dosahl nové¢ all time

high na 4 839 bodech, viz Graf 9.
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Graf 8 Akcie spolecnosti Tesla
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Graf 9 vyvoj ceny akciového indexu S&P 500
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4.2 Vyhody/nevyhody

4.2.1 \Volatilita

Dulezitym faktorem pro investora je procento navratnosti a piipadné riziko spojené
s volatilitou. Bitcoin i S&P 500 maji jistou uroven volatility. Bitcoin je spolu se zbytkem

kryptomén mladé aktivum a je velmi ovliviiovan emocemi investor, regulacemi,
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technologickym pokrokem, makroekonomickymi trendy a médii. Zmény cen Bitcoinu jsou
na denni bazi a béhem jednoho dne se cena Bitcoinu mize zménit o n¢kolik desitek procent.
Velkym hybatelem jsou investofi, kteti se snazi na Bitcoinu vyd¢lat ze dne na den a propadaji
panice, Bitcoin prodavaji nebo nakupuji podle aktualni situace. Média Casto tyto investory
ovliviiuji a spousti tak masovou lavinu, kterd markantné hyba s cenou Bitcoinu. Zvésti
0 regulacich ovliviiuji cenu v delSim ¢asovém horizontu, ale samotny prib&h vytvareni
regulace ze strany vladnich organa hybaji cenou po delsi dobu. Béhem této doby jsou
investofi informovani o prib¢hu regulaci a podle téchto informaci se rozhoduji, jak déle
investovat. Napiiklad v roce 2021 Cinska vlada spolu s Lidovou bankou Ciny zakézala
kryptomény, z toho diivodu se mnoho t&zaii muselo piesunout mimo Cinu a cena se za jeden
Bitcoin propadla na 29 000 USD (Shin, 2022). Kvuli vysoké volatilité¢ je nemozné
pfedpovédéet cenu Bitcoinu a piipadnd predpoveéd’ je spisSe spekulaci.

Akciovy index S&P 500 reprezentuje diverzifikované portfolio 500 akcii nejvétSich
americkych firem a diky tomu je oproti Bitcoinu mnohonasobné méné volatilni. Volatilita
indexu z4visi na firmach, které index sleduje, na jejich mési¢nich a kvartalnich vysledcich,
a to v8e v zavislosti na ekonomice statu, jeho HDP, inflaci, mife nezaméstnanosti, irokové
sazb¢ a piipadné budouci recesi nebo ristu ekonomiky. Dale také zavisi na trhu, ktery hodné
ovlivituje poptavku, a tedy rast ceny. Index mé dlouhou historii a je celkové brany jako
ukazatel ekonomiky v U.S.A. Na zacatku krize, v roce 2021, mél na své poméry index
vysokou volatilitu, nicméné v porovnani s Bitcoinem, to bylo nesrovnatelné, viz Graf 10.
17. ledna 2024 byla volatilita Bitcoinu 14,55 % a akciového indexu S&P 500 2,59 %, to
znamena, Ze trh oekava pohyb ceny okolo 14,55 % od priimérné ceny BTC a 2,59 % ceny

od primérné ceny akciového indexu.
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Graf 10 Srovnani volatility BTC a S&P 500
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Zdroj: PortfoliosLab [cit. 2024-01-27]

4.2.2 Navratnost

Kwvili vysoké volatilité se Bitcoin a celkoveé kryptomény povazuji za vysoce rizikoveé,
a 1 pfes vysokou navratnost, kterou Bitcoin ma, zde hrozi velka pravdépodobnost ztraty.
Névratnost u Bitcoinu je na rozdil od ostatnich aktiv, jako je naptiklad Nasdaq 100 Index,
nebo akcie nejvétsich americkych akcii, mnohondsobné vétsi. Z nize uvedenych udaji
vyplyva, ze i piesto, Ze je index povazovan za jeden z nejlepsich aktiv s vysokou navratnosti,
Bitcoin ma mnohonasobné vétsi navratnost. V Tabulka 1 je uvedena navratnost

Vv jednotlivych letech za jeden Bitcoin a jednu jednotku koupenou v ETF S&P 500.

Tabulka 1 Porovnani navratnosti BTC a S&P 500 ETF

Year Bitcoin S&P 500 ETF
Navratnost (%) Navratnost (%)

2011 1473 2,09

2012 186 15,98

2013 3790,86 S2ele)

2014 -53,43 13,63

2015 54,62 1,35

2016 125 11,93

2017 946 21,78

2018 -95,96 -4,42

2019 131,7 31,46

2020 217,49 18,35

2021 93,27 28,66
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2022 -74,98 -18,15
2023 124,32 0,2633

Primeér 532,145 11,943
Zdroj: vlastni zpracovani, goodfinancialcents.com (2023), coinglass.com (2024)

Pro piiklad zde uvadim, pokud bychom v roce 2010 investovali do Bitcoinu 10 000
USD, mohli bychom nakoupit 200 000 Bitcoind, ktery v té dobé stal piiblizné 0,05 USD.
Dale bychom pouzili cenu ze zacatku roku 2024, tedy pftiblizné 42 000 USD a koupeny
Bitcoin z roku 2011 prodali za 8,4 miliardy dolarti. Celkova navratnost podle vzorecku pro

vypocet navratu investice by byla 83,999 miliona procent.

8400000 000—-10 000
10 000

ROI = { } + 100 =83 999 900 % )

Pokud bychom provedli stejnou investici v roce 2010 v hodnoté¢ 10 000 USD
a koupili misto Bitcoinu index S&P 500, ktery stal okolo 1 070 USD a prodali ho v roce
2024 v hodnoté 4 860 USD, ziskali bychom 45 420 USD s néavratnosti 354,2 %. V porovnani
S navratnosti za stejnou dobu u Bitcoinu je tato ndvratnost mald az zanedbatelna, nicméné
Bitcoin je velice volatilni a nepiedvidatelny, tudiz velice rizikovy. Tuto cenu by mohl stejné

rychle ztratit jako ji ziskal.

45420-10 000

kol = { 10 000

}* 100 = 354,2 % ©)

4.2.3 Pristupnost Bitcoinu

Existuje mnoho zpusobi, jak poridit ¢i ziskat Bitcoin. Investor mize Bitcoin koupit
skrz Bitcoinové automaty, které se obvykle nachazeji v obchodnich centrech,
ptes kryptoménové sméndrny, jako je Coinbase Exchange, Binance, Kraken, nebo KuCoin
a mnoho dalSich, dale ptes peer-to-peer platformy jako LocalBitcoins, nebo Paxful. Uvedené
priklady jsou piimé platby, investor kupuje kryptoménu piimo od prodejce, nebo naopak,
prodava piimo kupujicimu. Nepfimad moZznost nakupu kryptomény je pies tieti stranu,
brokera, ktery funguje jako spojka mezi kupujicim a trhem/prodejcem. Neptimé platformy
jsou eToro, XTB, Revolut, PayPal atd. Existuje jesté tfeti moznost, jak ziskat Bitcoin, a to
skrze tézbu, kterd je vSak narocna jak na energii, tak techniku a pokud je té€zaf sam, nema

mnoho vypocetnich stroji a nepfida se k néjakému tézebnimu poolu, tak je i nevydélecna.
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UloZeni BTC

Pokud byl Bitcoin zakoupen na burze nebo pies brokera, je mozné nechat koupeny
Bitcoin na dané platformé za jistého rizika mozné ztraty pti krachu burzy/brokera, nebo za
hrozby tniku informaci a vykradeni Gétu hackery, jak se jiz v minulosti mnohokrat stalo.
Virtudlni penézenku vétSinou nabizi sménarna jako tfeba Coinbase Exchange, ktera nabizi
CoinWallet, nicmén¢ i u virtualni penézenky hrozi utok hackerti. Pené¢zenka sice ma 12 nebo
24 mistni seed, ale tdaje jsou ulozeny v kddech, které jsou uschovany u provozovatele,
ale tim hrozi unik dat ze strany poskytovatele nebo piipadny tnik dat ze strany uZzivatele,
ktery si ulozi heslo do pocitace.

Nejvhodnégjsi varianta je tedy hard-wallet, ktera funguje jako USB disk a je mozZno
se do ni dostat jen za podminek, ze je pfipojend k pocitaci. Pro realizovani transakci neni
obvykle potiteba presné¢ dand kryptoména. Na trhu jsou dvé hlavni firmy nabizejici
hard- wallet a to Ledger a Trezor. Nevyhodou hard-wallet je drazsi prvotni nakup zafizeni,
které podle Ledger.com zacina ptiblizné na 80 USD. Cena se lisi podle velikosti, tedy kolik

kryptomén penézenka udrzi.

Obrazek 3 ~ Ledger penéZenka

Zdroj: Ledger.com [cit. 2024-01-28]
Nevyhodou s posilanim a pfijimanim penéz/kryptomén jsou poplatky, které kazda sménarna

1 broker maji. Pfi kazdém pohybu penéz si burza uctuje malé poplatky, vétSinou v fadu

jednotek procent. Kazdy broker ma rizné velké poplatky, viz Tabulka 2.
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Tabulka 2 Srovnéni poplatkl vybranych brokera

Burza poplatky
Coinbase 0.5%-4.5%
Kraken Up to 2%
Binance 0.5%-4.5%
Crypto.com 0%-2.99%

Zdroj: vlastni zpracovani, management.org (2023)

Kromé poplatki jednotlivych burz maji poplatky i tézafi, ktefi si €tuji poplatek za kazdy

zapis do blockchainu. Poplatky se 1isi v zavislosti na velikost transakce v bytech, na

naléhavosti poptavajiciho, tedy ¢im vétsi poplatek, tim rychlejsi bude zapis do blockchainu

a s tim 1 zavisi zatizenost daného bloku. Primérné ceny poplatkli za zépis do blockchainu

jsou zobrazeny v Graf 11.

Graf 11 Primérné poplatky spojené se zédpisem do Blockchainu

—8

Zdraj): bitiir‘irfochgr'fs.ccjmrﬂﬁ [C|t20240128] q

Jan 2021 Jan 2022

4.2.4 Pristupnost S&P 500

Akciovy index se da koupit pomoci brokera jako je naptiklad Xtb, eToro, Plus500,

nebo pres financni instituce jako je BlackRock, Vanguard, JPMorgane a mnoho dalSich.

Nevyhodou indexu je, Ze pouze obfané Spojenych statii americkych si mizou koupit akciovy

index S&P 500. Kupujici mimo Spojené staty si mohou koupit pouze derivaty indexu jako

jsou futures kontrakty, ETF, CFD. Jakmile investor koupi akcii, nemusi fesit pfipadné

uloZeni akcie na penézenku a akcii ponecha u brokera.

Poplatky spojené s indexem nejsou, respektive vétSina brokert nabizi zakoupeni

indexu s nulovymi poplatky, ale investor poté plati tzv. expense ratio ¢ili pomér naklada

vuci akcii/indexu, které se plati anualné (kazdoro¢n¢). Nejlevngjsi expense ratia nabizi ETF

39



od Vanguardu, nebo ETF iShares Core S&P 500 s cenou okolo 0,03 % (Vanguard S&P 500
ETF, 2024).

4.2.5 Danéni Bitcoinu

Po prodeji je nutné kryptomény zdanit a nespoléhat se na anonymitu, kterou Bitcoin
zajistuje. Bitcoin se musi prodat pomoci brokert a ti transakce a pohyb penéz zaznamenavaji.
Bankovni systém také zaznamenava pohyb penéz a po pieposlani penéz ziskanych z prodeje
kryptomény by banka zaznamenala neznamé nabyti penéz.

Ceska narodni banka ani Finanéni sprava nepovazuji kryptomény za investice a neni
na n¢ vztazena ¢asova lhita tfi let jako je u cennych papirid nebo akcii. Kryptomény se
povazuji za movity majetek a musi se danit jako ostatni piijmy, jak je uvedeno v §10 Zakona
o danich z pfijma. Zdanitelny pifijem u kryptomén je rozdil mezi cenou, za kterou
kryptoménu nakoupim, cenou, za kterou kryptoménu prodam a transakénimi poplatky.
Pokud se jedné o téZbu kryptomény, pak se kryptoména musi danit az po prodeji.

Danit musi jak fyzickd osoba, tak i pravnickéd osoba, pro kaZzdou osobu se pouziva
jina sazba dané. Fyzicka osoba musi danit kryptomény i za podminek, ze ptijmy byli vyssi
jak 30 000 korun za rok. Do tohoto limitu nespadaji jen kryptomény, ale vSechny piijmy
48nasobek primérné mzdy, ktera je podle Finan¢ni spravy za rok 2023 40 324 K&/mésic
a48nasobek 1 935 552 Ké&/mésic, pak je sazba dané zvySena na 23 % (§ 16 Zakona
¢. 586/1992 Sb. o danich z ptijmd — znéni od 01.01.2024). Pravnicka osoba pokazdé dani
sazbou ve vysi 19 %. Pokud by pravnicka osoba tézila Bitcoin, mize kryptoménu osvobodit
od DPH. Vyhodou je, Ze se po prodeji zisk z kryptomén promitne do vysledku hospodateni
firmy, a tedy za okolnosti, Ze by firma byla v menSich ztratdch, je moZné ztratu sniZit
pfijmem z prodanych kryptomén. Pro vypocet se pouZivaji dvé metody, metoda FIFO (first

in, first out) a metoda aritmetického priameéru.

Metoda FIFO
Metoda FIFO se pouziva k vypoctu pofizovaci ceny za prvni koupeny Bitcoin, tedy
nejstar$i pofizeny Bitcoin investorem az po nejmladsi. Pro vypocet je zapotiebi Casova

evidence jednotlivych zakoupenych Bitcoinl s pofizovaci cenou. Pro lepSi pochopeni
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metody vypocéteme pomoci metody FIFO ukdzkovy ptiklad (Neotax, Jak zdanit Bitcoin
a dalsi kryptomeény, 2022).

Priklad 1:
Tabulka 3 Zakoupené BTC priklad 1

v

Cas Potizovaci Poplatek Pocet
cena BTC

1.1. 2023 545 000/BTC | 50 K¢ 2

1.2. 2023 548 000/BTC | 75 K¢ 1

1.3. 2024 669 000/BTC | 100 k¢ 1

1.4.2024 683 000/BTC | 100 k¢ 1

Zdroj: vlastni zpracovani

Investor se rozhodne prodat ¢tyfi bitcoiny 1. ledna 2024 za cenu 1 milidon K¢, které nakoupil
postupné v ¢asovych intervalech po mésici. Proda dva zledna, jeden z tnora a jeden
Z biezna, kazdy bitcoin mél jinou pofizovaci cenu a jiny poplatek.

Vydaje na prvni dva bitcoiny z ledna 2024 byly:

545 000+545 000=1 090 000 K¢

Vydaje na bitcoin za unor byly 548 000 a za biezen 669 000, celkové vydaje jsou:

1 090 000+548 000+669 000=2 307 000 K¢.

Vypocet pro zisk je slozen z celkové ceny prodanych bitcoind v lednu 2024 - vydaje na BTC
— transakéni poplatky

Zisk=4*1 000 000-2 307 000-(50+75+100) =1 692 775 K¢&

Déle se uvedeny zisk vynasobi 0,15 pokud je investor fyzickd osoba a 0,19 pokud je

pravnicka osoba a kone¢ny vysledek je dan, ktera bude muset byt zaplacena.

Fyzicka osoba

1692 775*%0,15=253 916 K¢

Pravnicka osoba

1692 775*%0,19=321 627 K¢
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Priklad 2:
Druhym moznym zptisobem pro vypocet dan¢ je aritmeticky pramér.

Tabulka 4 Zakoupené BTC priklad 2

Cas Potizovaci Poplatek Pocet
cena BTC

1.5. 2023 545 000/BTC | 50 K¢ 2

1.6. 2023 548 000/BTC | 75 K¢ 1

1.7. 2024 669 000/BTC | 100 k¢ 1

1.8. 2024 683 000/BTC | 100 k& 1

Zdroj: vlastni zpracovani

Investor se jako v prvnim piipadé rozhodne prodat prvni ¢tyfi bitcoiny.

Nejdiive se vypocte primérna pofizovaci cena jednoho BTC pomoci aritmetického praméru.
(545 000+545 000+548 000+ 669 000+683 000) /5=598 000/BTC.

Primérné pofizovaci cena za jeden bitcoin je tedy 598 000 a za Ctyfi, které investor chce
prodat je to 2 392 000 K¢. Bitcoiny jako v ptfedeslém piipad€ proda za 4 miliony K¢.
Zisk=4 000 000-2 392 000-(50-75-100) =1 607 775 K¢&

Dan fyzické osoby
1607 775*%0,15=241 166 K¢&

Daii pravnické osoby

1607 775*%0,19=305 477 K¢&

Na metodach je mozné pozorovat rozdily ve vyslednych danich. U FIFO metody je
dan vys$i a u praméru je dan nizsi. Je to z divodu nezapocitani posledniho zakoupeného
bitcoinu do metody FIFO. Pti prodeji posledniho bitcoinu bude dait mensi nez u priméru,

protoze celkovy soucet dani se musi byt u obou metod stejny.

Danéni ETF S&P 500

Akcie, ETF a dal$i aktiva maji oproti kryptoménam vétsi tlevy a na rozdil od
kryptomén se povazuji za cenné papiry, podle toho se také dani. Z investic se dani bud’
piijem z dividend a uroky z dluhopisi, nebo pfijem z prodeje cennych papirti. Dividenda je

vynos z akcie, kterou investor vlastni a je vyplacena opakovang. Ptijem z dividend se vzdy
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dani, protoze je povazovan za kapitalovy pfijem a ten je vzdy zdanitelny. U pfijmu z prodeje
zavisi na castce a dob&. Pokud investor nepiesahl pfijem z prodeje vice jak 100 000 K¢ za
rok, pak danit prodané cenné papiry nemusi, pokud vSak piesadhl danou ¢astku, musi zisk
zdanit. Osvobozena od dané je i1 investice, u které investor splnil Casovy test, jenz spoc¢iva

Vv drZeni investice pod delsi dobu jak tfi roky.

Dividendy

Dividendy se dani jako piijem z kapitadlového majetku podle §8 Zakona o danich
zZ ptijm1. Pokud dividendu vyplatila ¢eska firma, tak je dividenda jiz zdanéna srazkovou dani
a investor se nemusi danénim zabyvat. Pokud vSak dividenda byla vyplacena zahrani¢ni
firmou, musi se zdanit, protoZze na ni neplati automaticky srazkova dan. U dividend ze
zahranici, hlavné z U.S.A., hrozi, Ze budou zdanény v zahrani¢i a poté i u nas, to je tzv. dvoji
zdanéni, kterému se da vyhnout, pokud investor vyplni formulaf o tom, ze sice investuje do
akcii v Americe, ¢i jiné zemi, ale neni ob¢anem, a tudiz platcem dani v dané zemi. Tento
formulat se jmenuje W-8 BEN a po podepsani je strhavano jen 15 % (About form W-8 BEN,
2023).

Prodej cennych papira

Prode;j akcii a ETF spada do §10 Zakona o danich z pfijmu a je danén ve stejné
vysi jako kryptomény, tj., 15 % a pokud ma investor pfijem vys$si jak 48nasobek
primérné mzdy, pak 23 %. Rozdil je v metodach pouzitych k vypoctu zékladu dané,
metod je vice, ale mezi ty nejpouzivanéjs$i patii FIFO metoda, kterda se pouzila
I U kryptomén a metoda LIFO (last in, first out), u které se, na rozdil od FIFO
metody, pocita posledni prodana akcie.

Vypocty dani obou aktiv jsou na stejném principu pouziti metod pro vypocet
pofizovaci ceny a ¢asti k vypoctu zdkladu dané. Obé aktiva, jak kryptomény, tak
i akcie pouzivaji metodu FIFO nebo ptipadné kazda svoji metodu, u kryptomén
aritmeticky primér a u akcii a cennych papird LIFO metodu. Dale je k vypoctu
pouzita sazba ve vySi 15 % a zvySend sazba 23 % pro investory, u kterych ptesahl
zisk 48nédsobku primérné mzdy. Z danového hlediska je drZeni cennych papiri
vyhodnéj$i nez drzeni kryptomén, jelikoz, pokud je doba mezi nabytim a prodejem
cenného papiru delsi nez tfi roky, jsou osvobozené od dané z piijmu (§ 10 Zakona

¢. 586/1992 Sb. o danich z ptijml — znéni od 01.01.2024).
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5 Vysledky a doporuceni pro investory

Z vyse uvedenych poznatki doporu¢ime, pro jaky typ investora se Bitcoin a S&P 500
hodi nejvice. Akciovy index S&P 500 je oproti Bitcoinu malo volatilni, ale pfesto ma
pomérné vysokou navratnost okolo 11,94 %. Diky nizké volatilit¢ je méné rizikovy
a s pomérn¢ lehkou pfistupnosti, kdy jedind potiz mize byt vybér spravného ETF pro mimo
amerického obcCana, se hodi pro investora, ktery zacina investovat a pln¢ aktiviim nerozumi,
nechce byt ve velkém riziku, ale zaroven by aspoil v n€jakém meftitku zhodnotil své penize.
Dalsim potencionalnim investorem do S&P 500 by mohl byt pasivni investor, ktery nema
Cas se trhem zabyvat, nebo ho to nebavi, ale zdroven by své prostiedky s mens$im rizikem
zhodnotil. Kviili svému lehkému ptistupu je vhodny i pro méné zdatné investory. I ptes krize
a cenové propady vyrostla cena indexu od roku 2008 o 470 % a diky neustalému rozvoji
a ristu ekonomiky je mozné usuzovat, ze i kdyby byly v budoucnu krize, ve kterych by cena
klesla, v del$im ¢asovém obdobi cena indexu poroste.
investora. Vhodnym investorem by byl n¢kdo, kdo by rad diverzifikoval své portfolio do
rizikovéjsiho sméru. Kvili své volatilité je Bitcoin velice rizikovy, nicméné kviili své vysoké
navratnosti mad mnoho investort, ktefi by radi zbohatli ze dne na den. Tyto masy investorii
mnohdy koupi Bitcoin, kdyz je na vrcholku z divodu vysoké medializace, napiiklad v roce
2021 a ¢ekaji, Ze cena poroste vysSe, coz se Casto nestane a cena klesne, investofi prodé¢laji
a ztrati velkou ¢ast penéz. Proto je Bitcoin pro investory, ktefi jsou zkuSené€jsi a pristupuji
k nému s opatrnosti. Moznou metodou investovani je tzv. trading, ve kterém investor kupuje
a prodava béhem kratkého intervalu a snazi se vydélat na rozdilu, ktery za tu dobu vznikne.
Tato metoda je velmi naro¢na a velice rizikova a 1 ti nejlepsi investofi Casto prodélavaji.
Investor, ktery pouziva trading se musi zajimat o trh, aby alespon ¢astecné¢ mohl urcit jakym
smérem se bude cena pohybovat, nicméné je to stale spiSe spekulace, a proto tuto metodu
nedoporucuji ani tém zkuSen&jSim investoriim. NejvhodnéjsSi metodou investovani
do Bitcoinu by byla metoda HODL (Hold on for dear life), ve které investor i pfesto, Ze cena
klesa, bitcoiny neprodd, a naopak je pravideln¢ a opakované ptikupuje. HODL metoda je
mnohem méné rizikovéjsi nez trading, a je to v podstaté pasivni investovani do Bitcoinu,
proto doporucuji pro investory se zdjmem o Bitcoin investovat pomoci HODL zptsobu.

Z hlediska zdanéni aktiv neni rozdil v sazbach ani v procesu vypoctu zdkladu dané. Obé&

aktiva pouzivaji FIFO metodu, Bitcoin aritmeticky pramér a S&P 500 LIFO metodu. Dalsi
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vyhodou pro investora a diivod k investovani do akciového indexu s ohledem ke zdanéni je

casovy test a hodnota zisku 100 000 K¢&.
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6 Zavér

Hlavnim cilem bakaléiské prace bylo za pomoci komparace urcit, do které alternativy
se vyplati investovat, zda do Bitcoinu, nebo akciového indexu S&P 500 z pohledu riznych
typt investorti. Porovnavani bylo na zakladé¢ nékolika ekonomickych faktorti jako byl
cenovy vyvoj, volatilita a s nim spojena rizikovost investice a navratnost. Dalsi faktor
pouzity v komparaci byla pfistupnost k aktiviim zahrnujici regulace, technologickou
zdatnost a poplatky spojené s investici. Na konci bylo vyvozeno doporuceni z ptedchozich
vysledki.

V prvni ¢asti praktické ¢asti byl porovndn cenovy vyvoj Bitcoinu a indexu S&P 500 od
roku 2010. Cenovy vyvoj Bitcoinu byl z velké ¢asti ovlivnén médii a emocemi investorut.
Cena akciového indexu byla hlavné ovlivnéna ekonomickou situaci trhu a statu a zaroven
ekonomickymi vysledky z jednotlivych firem nachazejicich se v indexu. V navaznosti na
cenovy vyvoj byl proveden rozbor volatility a navratnosti. Z udaji vyplynulo, Ze Bitcoin ma
oproti indexu vysokou volatilitu, ktera je zptusobena velkym nartistem nebo poklesem
Vv objemu koupenych, nebo prodanych bitcoin v disledku vlivu vySe zvysenych médii
a emoci investort. Kvili vysoké volatilit¢ vyplynulo, ze je Bitcoin vysoce rizikovy a je
nemozné piedvidat jeho cenu do budoucna. Diky své rizikovosti a vysoké volatilit¢ ma
Bitcoin oproti indexu vysokou ndvratnost. Zatimco index ma navratnost v fadech jednotek,
Bitcoin ma névratnost v fadech stovek a volatilita tedy pfinaSi vyssi zisk, ale zaroven
I vysoké riziko ztraty. Po ekonomické Casti byl porovnan faktor ptistupu K jednotlivym
aktiviim. Z 0dajt bylo vyvozeno, Ze Bitcoin je technologicky a uZivatelsky hiie ptistupny
nez index. Dal§im negativem pro Bitcoin byly poplatky spojené s kaZzdou transakci, ktera se
musela pokazdé zapsat do blockchainu téZafem. U indexu se naopak transakéni poplatek
neplatil, platilo se kazdoro¢né tzv. expense ratio.

V posledni ¢asti praktické ¢asti bylo vyvozeno doporuceni pro potenciondlni investory
a byla urcena negativa a pozitiva jednotlivych aktiv. Pro méné technicky zdatné nebo
zacinajici investory byl doporucen akciovy index S&P 500 a pro investory, ktefi jsou
zkusengjsi a zajimaji se o aktualni informace na trhu, doporucen Bitcoin. I pfes doporuceni

je nutné brat v potaz, Ze Bitcoin je vysoce rizikovy a spekulativni.
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