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Anotace

Diplomova prace na téma , Faktory ovliviiujici cenu Bitcoinu“ se orientuje na vybér praveé
téch faktort, které by mohly ovliviiovat cenu Bitcoinu. Cilem prace je tedy vytvorit funkcni
model pro analyzu sledovaného problému. Diplomova prace vyuziva ekonometricky model
s verifikaci a naslednou prognézou. Prace by meéla byt pfinosem pro stavajici, ¢i nove
vstupuyjici obchodniky do operaci s kryptoménami, a to konkrétné do operaci s kryptomenou

Bitcoin, popfipadé jako podnét pro dalsi prace, které by toto téma dale rozvedly.
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Annotation

The diploma thesis on the topic "Factors influencing the price of Bitcoin" focuses on the
selection of those factors that could affect the price of Bitcoin. The aim of this work is to
create a functional model for the observed problem. The diploma thesis uses an econometric
model with verification and subsequent forecasting. The work should be found as beneficial
for existing or new traders in cryptocurrency operations, specifically in cryptocurrency
operations Bitcoin, or as an incentive for further work that would further develop this subject

of matter.
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1. Uvod

Pti predchozich studiich bakalarského programu, ktery byl v mém piipadé zaméfen na
psychologii, jsem v ramci bakalarské prace chtéla zpracovat téma psychologicko — analytické,
kterému vSak chybély potrebné nastroje. Pii magisterském studiu na ekonomické fakulté jsem
se potkala s predmétem ekonometrie, ktery se ukazal byt onim chybgjicim nastrojem pro
predchozi vyzkum. Prestoze mé tento predmét zpocatku désil, rychle si ziskal mé sympatie a
proto jsem pravé tuto disciplinu zvolila pro diplomovou praci, ne vsSak jiz v tématu

psychologickém, ale v tématu ekonomickém.

Pro diplomovou praci bylo vybrano relativné mladé a v souc¢asné dobé dosti diskutované a
moderni téma: Kryptomény. Prvni zminky o kryptoménach datujeme do roku 2008, pfestoze
jiz dfive existovaly projekty, které bychom mohli srovnavat (viz kapitola historie
kryptomény). Takze i pfes to, ze téma je velmi mladé, nabizi velké mnozstvi smért, ktery se
1ze vénovat. Pii hledani vhodného sméru bylo prochazeno velké mnozstvi materiali. VSechny
byly velmi zajimavé a vhodné ke zpracovani. Naptiklad komparativni analyzou porovnat
nékolik jiz existujic protokolt (White Papers), které specifikuji obchodovani s kryptoménami,
a to v rizném zameéfeni (investice, pujcky, samotna té€zba...) a nasledné€ ovéfit jeden z jichz
funkénich modelt protokolu, ktery je jiz dels$i dobu implementovan, determinovat C¢i
modelovat aspekty souvisejici néjakym zptsobem s vyvojem ceny kryptomén. Dalsi zajimavé
moznost nabizely pravé pujcky v oblasti decentralizovanych financi, jejich vyhody a
nevyhody, decentralizované finance jako samostatné téma, jejich pravni ramec napfic celym
sveétem, ale také eticky a filozoficky pohled na véc. Mnohocetnost témat a moznosti v této
oblasti byla zpocatku obtizna na finalni vybér a zaméfeni. V tuto chvili mi velmi pomohl
jeden z autord knihy , Bitcoin a jiné kryptomény budoucnosti“, prvni a zatim jediné tisténé
publikace v CR, Mgr. Ing. Dominik Stroukal, Ph.D. Tento odbornik na kryptomény mé
nasméroval pravé ktématu, které se specifikuje na modelovani ceny Bitcoinu jako
nejzékladnéj§i a nejznadméjsi kryptomeény, a to konkrétné na faktory, které mohou cenu
néjakym zpusobem ovliviiovat. Pfi studiu materialti bylo nalezeno velké mnozstvi existujicich
modeld, které s timto tématem souviseji a které zahrnuji nékteré faktory. Tyto modely tvorily

zaklad pro inspiraci tvoreni modelu vlastniho. Pfi hledani byly zahrnuty faktory, které by



mohly ovliviiovat cenu, a naopak vyfazovany ty, které jsou n€jakym zpusobem ovlivnény

cenou (viz kapitola diskuse).

Véiim, ze prace bude pfinosem jak pro stavajici obchodniky, ktefi operuji s kryptoménami,
tak i pro obchodniky a zdjemce nove vstupujici do této problematiky. Dale by mohla byt
podnétem pro dalSi praci a modelovani stejného tématu s vyuzitim dalSich aspektt, které
v této praci nebyly zahrnuty, poptipadé aspekty nové vzniklé. Diplomova prace ma nesporny
piinos 1 pro mé& samotnou, protoze se jedna o velmi zajimavou oblast, kterd obohati moje
znalosti o dalsi specifickou kapitolu. Podklady této prace jsou navic vyuzitelné pro dalsi

studium a roz§ifeni zkoumanych oblasti.



2. Cil prace

Diplomova prace na téma ,,faktory ovlivilyjici cenu Bitcoinu® se zabyva modernim tématem
elektronického svéta a sice problematikou kryptomén, konkrétn€ jejim nejznaméjsim
zastupcem Bitcoinem. Hleda a zkoum4 faktory, u kterych predpokladame, ze ovliviiuji cenu

Bitcoinu.
Hlavnim cilem prace je:

e vytvofeni funkéniho modelu pro zobrazeni vyvoje ceny Bitcoinu s naslednou

prognozou.
Jako dil¢i cile byly zvoleny:

e charakteristika vzniku a vyvoje kryptomény;

e piehled ekonomické teorie a zasazeni umélé mény do teorie trhu;
e identifikace determinanti pro cenu Bitcoinu;

e koncepce ekonometrického modelu;

e verifikace modelu;

e prognoza.

Splnéni cili a vytvoreni funkéniho modelu bude dosazeno peclivym studiem existujicich
materialll, zahrnujicich pfevazné elektronické zdroje, a to vzhledem k tomu, Ze téma je velmi
,mladé* a moderni. Prvni zminka o kryptoménach se objevuje v roce 2008. Proto napftiklad
tiStény zdroj byl v Ceském jazyce nalezen pouze jeden, a to publikace Jana Stroukala a
Dominika Skalického: Bitcoin a jiné krypto penize budoucnosti, jejichz publikace je prvni a
zatim jedinou Ceskou knihou svého druhu. Z tohoto divodu jsou vyznamné vyuzivany i
cizojazyCné knihy, c¢lanky a weby. V metodické casti bude popsan zpusob tvorby
ekonometrického modelu vCetné zdroji dat a zptsobu jejich ziskani, jeho verifikace, postup

trendové funkce a prognoz.



V literarni reSerSi se prace zabyva zakladnim uvedenim do problematiky kryptomén, jejich
historii a nasledné konkrétnimi informacemi o Bitcoinu: o jeho historii, moznostech té€zby a
zakladni terminologii. Déle nabidne informace, o jiz existujicich modelech, které byly

inspiraci pro vytvoreni vlastniho modelu.

Ve vysledcich je uveden vlastni postup modelovani a zpiisob nakladani s daty a shrnuje poznatky
zjisténé vyzkumem. Vysledky jsou konfrontovany s existujicimi modely a komparuji je.

V zavéru budou popsany i nezafazené determinanty a diivody, pro¢ nebyly zarazeny.

V samotném zavéru, pred pouzitou literaturou, je umistén slovnik pojmu, které byly
klasifikované jako nejasné. Pojmy, které 1ze najit ve slovniku, jsou v textu zvyraznéné modrou

barvou a podtrzené (napftiklad: dvojita thrada).




3. Metodika

3.1. Ekonomicka studie — studium dokumentu

Pro potieby splnéni hlavniho cile prace, vytvoreni funkéniho modelu ovlivnéni ceny Bitcoinu,
bylo potieba prostudovat fadu materiald. V prvni fad€ materialy zahrnujici informace o
historii kryptomén a jejim fungovanim a nasledné¢ bylo potieba prostudovat materialy
obsahujici jiz existujici modely, které s tématem souviseji a na zakladé kterych se odvijela

dalsi prace (viz kapitola literarni reSerse).
3.2. Ekonomicky model

Vyjadifuje pouze zavislost néjaké promeénné na dalSich proménnych, pficemz neobsahuje

funkéni tvar ani nahodnou slozku, ktera je typicka pro ekonometrické modely.
Podle obecného zapisu:
Ye = fce(» X1t X2¢X3¢ - xkt)
Kde: vy = vysvétlovana proménna
X1-Xke = vysvétlujici proménné
k = pocet vysvétlujicich proménnych

Ekonomicky model je zjednoduSené zobrazeni reality. Model ma zachytit ty aspekty reality,
které jsou povazovany za relevantni a vSechny ostatni vynechat. Kvalitu modelu nemétime
podle odchylek jeho predpokladi od reality, ale podle jeho schopnosti vysvétlit skutecnost.
Modely jsou pomocnym prostiedkem tvorby teorie (VI¢ek, 2016, str. 13).



3.3. Ekonometricky model

Ekonometricky model na rozdil od ekonomického obsahuje jiz funkéni formu napf. linearni,
mocninnou, kvadratickou atd. a rovnéz obsahuje 1 nahodnou slozku u, ktera zahrnuje chyby
plynouci z opomenuti podstatnych proménnych, ze zahrnuti nepodstatnych proménnych,

chyby plynouci ze Spatné uréené funkcni formy a nebo také zahrnuje chyby méfeni.
Podle obecného zapisu ekonometrického modelu v linearni formé:
Ye =ViX1e + V2Xoe T V3X3 + - ViXie T U

Kde: y = vysvétlovana proménna

Y1- Yk = parametry vysvétlujicich proménnych

X1-Xke = vysvétlujici proménné

ut = stochastick4 proménna

k = pocet vysvétlujicich proménnych

Vzhledem k tomu, Ze v prubéhu cCasu se cena BTC vyrazné zvysila, je vhodné provést

logaritmickou transformaci, ¢imz se ziskava jeden z tvari mocninné funkce.

Podle obecného zapisu ekonometrického modelu v mocninné forme:

— Y 2 v 3 vk k
Jelikoz mocninna funkce je nelinearni, a pomoci BMNC pro odhad parametrd nelze
odhadnout parametry jiné nez linearni funkce, v jeji bézné nelinearni podobé, je potieba tuto

funkci linearizovat.



Podle obecného zapisu linearizace mocninné funkce:
Ye= Vo X xIrx x8% x xf3 x o xl¥ xuk
In (y,) = In(ye x 2} x 247 x xf? x - xP¥ x ul)
Iny, = Iny,+Inxly +nxf? + nxl} +- Inxl¥ +Inuf
Iny,=yog + Y1 XInxyy + Y2 X Inxyy + y3 X Inxz + -y X Inxy + &

Z vysledného zapisu je patrné, ze pro odhad parametru mocninné funkce postaci pouze
pracovat s logaritmy vysvétlované 1 vysvétlujicich proménnych. Existuji verze
semilogaritmické funkce, kde se logaritmuje leva nebo prava Cast rovnice. Pfi modelovani

bude vyuzito jedné z téchto variant.
3.4. Sbér dat

Data byla sbirana v co mozna nejdelsi Casové fadé, minimalné vSak od 1.1. 2012 z divodu
zahrnuti Halvingu jako jedné z proménnych do 30.9. 2021. Data byla sbirana denné. Pti
reSersi internetovych zdroji dat bylo jisténo, ze vétSina dat se dala najit bezplatné, nékteré
pouze s registraci a vytvoreni Uctu a nékteré ucty pro zobrazeni kompletnich dat vyzadovaly
platby. Pfi hledani a shromazd'ovani dat byly vyuzivany stranky, jejichz kompletni seznam
obsahuje samostatna ¢ast kapitoly 9. Pouzita literatura -> 9.2. Elektronické zdroje -> zdroje
dat. Pro vétsinu dat byla pouzita databdze QUANDL. Tato spolecnost vznikla v roce 2011
jako predni zdroj pro finan¢ni, ekonomické a alternativni datové sady, slouzici investi¢nim
profesionalim. Je soucasti skupiny NASDAQ OMX Group (americka vefejné
obchodovatelnd spole¢nost, ktera vlastni a provozuje elektronicky obchodovaci systém
NASDAQ) (quandl.com, 2021). Doplnék QUANDL byl nainstalovan do MS EXCEL a
prostfednictvim kodu, které jsou k nalezeni na strankach QUANDL ziskava data a importuje
je do excelovské tabulky. Pristup do databaze je bezplatny, je potfeba zalozit a potvrdit ucet.
Pro zalozeni vSech uéti v pouzitych databazich byl pouzit oficialni studentsky email

(xheyn001 @studenti.czu.cz) a v dalsi konfirmaci, ktera vyzadovala urCeni zpusobu vyuZiti


http://quandl.com
mailto:xheyn001@studenti.czu.cz

dat byly zadany studijni G&ely a oznadena Ceska zemé&délska univerzita v jejim oficialnim

anglickém prekladu: Czech University of Life Sciency.

V praci budou vyuzity dummy proménné. Cipra uvadi, ze se jedna o faktory o dvou trovnich,
tedy binarni. Dummy proménna ma nulovou hodnotu, pokud nenastane stanovena situace,
tehdy proménna ziska hodnotu 1. V nasem pfipadé je napiiklad dummy proménnou

znazornén Halving.
Sesbirana data vyuzita v modelu tvori elektronickou pfilohu této prace.
3.5. Odhad parametru

Odhad parametri bude probihat b&znou metodou nejmensich &tverct (dale jen BMNC) podle

vzorce:
n
minZ(}’t - yt)z
t=1

Podstata metody nejmensich ¢tverct, ktera byla zavedena némeckym matematikem Carlem

Fridrichem Gaussem je znadzornéna v nasledujicim grafu:



Obrazek ¢. 1

Metada negmendich Lvercd

| ]

Ll

L=}

Zdroj: https://is.muni.cz
Popis: Podstata BMNC.

3.6. Ekonometricka verifikace

Ekonometricka verifikace se opird o ovéfovani podminek, které jsou nezbytné ke zdarilé
aplikaci konkrétnich ekonometrickych metod, testd a technik. Spociva ve splnéni zakladnich
predpokladd linearniho regresniho modelu. Obsahem téchto predpokladi jsou zejména testy
multikolinearity, autokorelace, heteroskedasticity, autokorelace rezidui a normalniho

rozdeleni rezidui. dalSich (Husek, 1999. str. 303).

Autokorelace rezidualni slozky

Zkoumani sériové zavislosti nahodné slozky na svych zpozdénych hodnotach — autokorelaci
rezidualni slozky. Identifikace autokorelace se provadi prostfednictvim grafickych testd a

Durbin — Watsonova testu dle obecného vzorce:


https://is.muni.cz

no
thz(ut —y4)?

noon2
Z t=1 ut

DY =

Specifika¢ni predpoklad Durbin — Watsonova testu 1ze vidét v nasledujicim schématu:

Obrazek ¢. 2

Reject Hl] : Do not reject Reject H;:
positive Inconclusive ]-[ﬂ: No evidence Inconclusive negative
autocorrelation of autocorrelation autocorrelation
| | I | | |
| | | | | |
0 d d, 2 4-d, 4-d; 4

Zdroj: https://itfeature.com
Popis: Specifikacni predpoklady Durbin — Watsonova testu.

Mezi zakladni pfiCiny autokorelace patii: chybna specifikace modelu, setrva¢nost ve vyvoji
ekonomickych velicin, chyby v méfeni, nespravné nastavené zpozdéni u vysvétlujicich
proménnych, nespravné transformovana vybérova data. Pfitomnost autokorelace jako
nezadouciho jevu lze odstranit ne€kolik zptsoby: odstranéni nezadouci proménné, upraveni

Casove fady, zavedeni zpozdéni vysvétlované proménné (Hanclova, 2012, str. 142-160).

Homoskedasticita

Neboli stejno-rozptylnost a jeji opak heteroskedasticita jako rizno-rozptylnost, coz je
povazovano za nezadouci jev. Testovani probiha pomoci White testu. Tento test navrhl v roce
1980 Halbert White (profesor ekonomie na kalifornské univerzit¢ v San Diegu a clen

Econometric Society a American Academy umeéni a véd) (Econometrica, 1980).

Mezi jeji nejCasté)si piiciny patii nevhodna transformace dat, volba nevhodné funkéni podoby

modelu, opomenuti vyznamné proménné. V piipade statisticky vyznamné heteroskedasticity
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1ze ke zmirnéni nebo odstranéni tohoto problému pouzit vaZzenou metodu nejmensich ¢tverca

(Hanclova, 2012, str. 161-167).

Multikolinearita

Z pohledu statistiky je multikolinearita vysoka korelace regresorii a projevuje se vysokym
koeficientem parové korelace. Pti jejim diagnostikovani nas zajima pfitomnost, forma a sila
zavislosti vysvétlujicich proménnych. Pro jeji odhaleni lze wvyuzit: korelacni matici,
vicenasobny koeficient determinace, miry korelace. V praci je vyuzito korela¢ni matice,

sledujeme pouze parovou korelaci mezi vysvétlujicimi proménnymi.

Obrazek ¢. 3

Korelacni matice

Trh Akcie A Alkcie B Akcie C Alkcie D Alkcie E
Index 1 0,474 0,309 0,153 0,220 0,645
Akcie A 0,474 1 -0,158 -0,489 -0,124 0,192
Akcie B 0,309 -0,158 1 0,326 0,466 -0,201
Akcie C 0,153 -0,485 0,326 1 0,156 0,023
Akcie D 0,220 -0,124 0,466 0,156 1 -0,451
Akdie E 0,645 0,192 -0,201 0,023 -0,451 1

www financevpraxi.cz

Zdroj: www.financevpraxi.cz
Popis: Ndahodny vzor korelacni matice.

Vysoky stupeni multikolinearity mizeme vyfesit: odstranénim vysvétlujici proménné, ktera
zpusobuje multikolinearitu, transformaci proménnych, ziskanim nového vybérového souboru,
popfipadé jeho rozsifenim (Hanclova, 2012, str. 174-178).

Normalita rezidui

V této casti verifikace posuzujeme predpoklad normalniho rozdéleni nahodné slozky.

Predpoklad normality nahodnych slozek se vyuziva pii specifikaci pravdépodobnostniho
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rozdéleni rezidualni slozky a nasledném testovani hypotéz v modelu i konstrukci
konfidencnich intervald (Hanclova, 2012, str. 95). Verifikace bude provedena grafickou

analyzou pomoci Gaussovy kiivky hustoty pravdépodobnosti.

3.7. Statisticka verifikace

Statistickou verifikaci rozumime z kolika procent jsou zmény zéavislé proménné vysvétlené
zménami nezavislych proménnych pomoci koeficientu vicenasobné determinace R? a R,

podle vzorcu:

2 _q1_5%u RZ — 1 _ (1 — R2) w1
R2=1 o a R=1-(1 R)xn_p
_ Zut’ 209

kdy Su?

2
a Sy— n

Déle budeme ovérovat statistickou vyznamnost modelu pomoci f-testu podle vzorce

n-— R?
= p)(
p—1 1— R?

f

A statistickou vyznamnost parametru, ktera je pro potvrzeni ¢i vyvraceni hypotéz naSich

modelt smérodatna podle testovaciho kritéria t-testu:

N
Sbi

t

3.8. Ekonomicka verifikace

Tato faze zahrnuje posouzeni interpretovatelnosti vypoctenych parametri pii ekonomické
verifikaci. Sleduje se shoda s o¢ekavanim vzhledem ke znaménkim, urovni a ekonomické
teorii. Zda lze nebo nelze parametr povazovat za ekonomicky ovéfeny a pro¢ (Hanclova,

2012).
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3.9. Prognozy

Intervalova, bodové predikce

Dle Pankové (2005) je intervalova, bodova prognoza stanoveni intervalu spolehlivosti pro
danou hladinu vyznamnosti. Bodova prognoéza predpovida konkrétni hodnotu. Intervalova
prognodza predpovida interval (MIN; MAX), ve kterém se hodnota bude pohybovat s urcitou

pravdépodobnosti. Intervalova predikce dle obecného vzorce:
7t+1 = X£+1b

Bodové predikce dle obecného vzorce:

yisigma 3, =sy1+xi(xTx)"1x,
Expost, Exante, MAPE

Pro urceni kvality modelu v prognozovani bude vyuzita Expost prognoza, ktera je vyuzivana

k ovéfeni prognostickych vlastnosti modelu.

G.K. Myrdal 1 zavedl dva odli§né pfistupy v analyze na vyjadieni stejnych ekonomickych
veli¢in a jeva a sice analyzu Expost a analyzu Exante. Analyza Expost bude pouzita pro
ovefeni prognostickych vlastnosti modelu. Pomoci analyzy Exante se mé zachytit uloha

oc¢ekavani neboli predvida budouci ekonomicky vyvoj (Beliana, 1999).

Pro zhodnoceni kvality zkonstruovanych predpovédi se vyuziva zejména souhrnnych kritérii,
kterd tedy umoziuji posuzovat vyvoj predpoveédi v Case souhrnné. NejCastéji se pouziva

M.S.E. (Mean Squared Error), R.M.S.E. (Root Mean Squared Error) a v naSem pfipadé se

1 Gunnar Karl Myrdal byl §védsky ekonom, tajemnik hospodaiské komise pro Evropu OSN, laureat CEAN
(osobnosti.cz, 1996-2001).
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bude jednat o M.A.P.E. (Mean Absolute Percent Error = stfedni absolutni procentualni chyba

n
100
M. A.P.E.=—
n

t=1

Pro potiebu urceni dlouhodobého trendu vyvoje ceny BTC budeme vyuzivat trendovou

odhadu) ve tvaru:

%]

Ye — Yt
Ve

funkci.
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4. Literarni reSerse

4.1. Kryptografie

Historie kryptografie saha az do starovéké Mezopotamie do obdobi pfiblizné 1500 let pied
nasim letopoCtem. Jedna se o nejstarsi nalezeny dukaz praktického vyuziti kryptografie
v podobé hlinéné desticky, na které je uveden Sifrovany popis technologie vyroby
glazurované keramiky. Primarné kryptografie vznikla k ochrané zprav beéhem prenosu, a tak
byly jeji hlavni doménou prenosové systémy. Postupem casu se ukdzalo, ze pomoci
kryptografie 1ze velmi efektivné zajistit bezpecnost mnoha dalSich systémua na velmi vysoké
urovni jako napiiklad systému fizeni vstupd, systém elektronickych plateb a dalsich. S jejimi
aplikacemi pfichazime do kontaktu denné, avSak svelmi nizkym povédomim o jejich
fungovani. To je dano zejména tim, Ze tyto aplikace jsou pomémé slozité (Burda, 2019, str.

15-16).

Je to tedy véda, ktera zkouma metody utajovani obsahu a prokazovani ptivodu prenasenych
zprav. Autor zpravy (tzv. ptuvodce) svou zpravu piedava vhodnym zpusobem pfiijemci (tzv.
adresatovi). Kryptografické techniky maji zabranit neopravnénym osobam (tzv. ato¢niktim),
aby béhem prenosu nedoslo ke vstupu utocnikti a tim nedoslo ke Cteni nebo pozménéni
zpravy. Tato zabezpeCena komunikace mezi privodcem a adresatem je definovana
protokolem, jehoz zaklad tvoii datové jednotky (bloky biti) (Burda, 2019, str. 19). Nas
pochopitelné zajimaji, v kontextu prace, elektronické systémy platebnich transakci. To nas
ptivadi k Bitcoinu jako k prvni decentralizované mén¢. Sit’ Bitcoin tvofi navzajem propojené
uzly, které podle roli délime na klienty, zpracovatele a servery, kdy klientem rozumime
jednotlivé ucastniky plateb (platce a pfijemce). Pomoci softwaru penéZenka (Wallet) se mezi
klienty uskute¢nuji platby a vlastnictvi Bitcoint klienti prokazuji elektronickym podpisem.
Sit funguje na zaklad€é protokolu Bitcoin, kde zpravy jsou pienaSeny prostiednictvim
protokolu TCP. K zapojeni do sité potiebuje klient znat IP adresy nékolika patefnich servert a
jejich prostiednictvim se uzel dozvi IP adresy dalSich uzll, s kterymi navaze spojeni. Tato sit’
uzli tvofi redundantni bitcoinova sit. Tato redundance urychluje Sifeni zprav v siti a také
zvySuje bezpecnost transakci. Pfipadny uto¢nik by totiz musel ovladnout vSechny uzly na

které je klient pfipojen, aby se mu ho podafilo oklamat. Kromé& toho by uto¢nik musel
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disponovat vy§si vypocetni kapacitou, nez je kapacita vSech ostatnich zpracovateld, k tomu,

aby ovladl Bitcoinovou sit, coz se jevi jako nerealné (Burda, 2019, str. 109-111).
4.2. Decentralizované finance

Slovo ,,decentralizovana“ vyjadiuje, ze platebni sit’ funguje autonomné na principu vzajemné
vyhodné spoluprace navzajem nezavislych subjektt ,,peer-to-peer network™ (Burda, 2019, str.
110). VétSina penéz je v dnesni dobé v digitalni formé. Zde si ale musime uvédomit rozdil
mezi digitdlnimi penézi a virtualni ménou. Digitalni penize jsou Ucetni penize v elektronické
formé, zatimco virtualni ména nema svou fyzickou podobu, existuje pouze virtualné (CNB.cz,
2017). Decentralizované finance, jinak oznaCované jako DeFi, podporuji bézné lidi, aby se
zapojili do nového financ¢niho systému a zmeénil se ten soucasny (investree.cz, 2020).
Aplikace DeFi jsou postavené na Ethereum. V praxi je DeFi prekryvajici se sit’ dapps a smart
kontrakti postavena na Ethereum, se zaméfenim na finan¢ni aplikace jako jsou pujcky,

derivaty, sménovani, obchodovani atd.

Decentralizované technologie se ukazuji jako vyhodné v mnoha odvétvich. Nedostatek
kontroly nad osobnimi udaji, nevyfesena otazka ovéfovani identity v online prostiredi a
nutnost spoléhat se na tieti strany pro zjisténi diveéryhodnosti informaci vedou ke zvySenym
nakladim digitalni ekonomiky, ale i zasadnim problémim digitalizované spolecnosti. Misto
vétsi demokratizace, kterou zpocatku sliboval internet a World Wide web, jeho souasny stav
vede spiSe k centralizaci ekonomického rozhodovani a rozhodovani o sméru védecko-
vyzkumnych aktivit. Technologie blockchainu a distribuovaného registru (dale jen BDLT) a
ostatni decentralizované technologie se nyni jevi jako technické feSeni existujicich omezeni

internetu, které muze odstartovat novou etapu jeho vyvoje.

4.3. Historie kryptomény
Ve zkratce je kryptoména (druh digitalni mény) digitalni prostiedek smény, ktery pomoci
kryptografickych funkci vykonava financni transakce. Digitalni ména tak nemé Zzadnou

fyzickou podobu na rozdil od konvencnich penéz. Na pocatku nebylo mozné smeénit

kryptomény za fyzické penize a také s ni nebylo mozné platit. To je dnes jiz minulosti, ale
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napfiiklad v Ceské republice prozatim neni ze zdkona kryptoména povazovana za ménu, ale za
véc nehmotnou, movitou a zastupitelnou, jelikoz nenapliiuje znaky mény dle zakona o

platebnim styku (¢. 284/2009 Sb.).

Preklad kryptomeéna vznikl z anglického Cryprocurrency (Crypto = Cryptography — kryptografie,

Currency = ména). Uspesna digitalni ména by méla spliiovat nasledujici kritéria:

e zalozena na open-source softwaru;

e decentralizovana;

e globalni;

e zaloZena na P2P;

e rychla (z hlediska rychlosti transakcti);
e spolehliva;

e zabezpecena;

e Skalovatelna (Chuen Lee Kuo, 2015).

Podivame-li se do historie kryptomény, zjistime, ze se o Uplnou novinku zcela nejedna. Jiz
v roce 1996 narazime na projekt e-gold. Jednalo se o projekt digitalni zlaté meny, zalozené
Douglesem Jacksonem a jejim provozovatelem byla spolecnost Gold & Silver Reserve Inc.
Jednalo se o moznost zalozit si ucet v gramech zlata (nebo i v jinych drahych kovech), ktery
byl kryt skute¢nym zlatem ulozenym v sejfu zminéné spolecnosti. Projekt byl velmi uspésny a
mnozstvi uctl a zlata dosahovalo trovné zlaté rezervy malych stati. Projekt byl americkou
vladou nasilné ukonCen a zlato zabaveno mimo jiné zduvodi nelegalni alternativy

k americkému dolaru (Forbino.com).

Nejznamé)§i kryptoménou je bezesporu Bitcoin, ale rozhodné neni jedinou. Mezi ty

nejzname;jsi patii (fazeno chronologicky dle data vzniku):
e Litecoin (2011)

Tvarce této kryptomény je zaméstnanec Google Charlie Lee alias Satoshilite. Vytvoril

tak prvni z Altcoini. Hlavnim rysem Litecoinu je pouziti algoritmu scrypt (2009,
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Colin Percival z Tarsnap). Tento scrypt slouzi k potlaceni hardwarové narocnosti
tézby. Misto toho tézba vyzaduje k vypoctu velké mnozstvi paméti. Oproti Bitcoinu je
tedy mozné Litecoin tézit 1 na slab§ich zafizenich a k t€zb¢ se uzivalo dlouhou dobu

pouze grafickych karet (https://litecoin.org/cs/, 2011-2020).

Zcash (2013)

Odstépena od Bitcoin, spusténa na BTC kodové zakladné. Byl koncipovan védci
z MIT. Jako samostatna kryptoména byla spusténa v roce 2016 (z.cash/the-basics,

2021).

Ethereum (2013)

Ethereum je decentralizovana blockchainova platforma navrzena a spoluzalozena
Vitalikem Buterinem. Kryptoména Ethereum se pouzivd pro provozovani

inteligentnich smluv. Jeden rozdil oproti Bitcoinu je v tom, ze Vitalik Buterin je stale

velmi aktivni Clen komunity, zatimco Satoshi Nakamoto zUstava tajemstvim

(kriptomat.io, 2021).

Dogecoin (2013)

Kryptoména, kterd prvotné vznikla jako recese ma ve znaku psika Shiba-inu ze
znamého memu. Dodgecoin je vSak z technického pohledu de facto jen klon Litecoinu
a nestoji na pevnych technickych zakladech. Z tohoto pohledu, se ména mize jevit

jako rizikovéjsi (el5.cz, 2021).

Monero (2014)

Vyhodou této kryptomény je, ze jeji blockchain je zcela anonymni. Pouze vlastnik
adresy vidi stav a historii svého uctu (na rozdil od BTC, kde je vSe vefejné a
anonymita konci zjisténim komu patfi adresa). Této anonymity Monero dosahuje

pomoci pokrocilych kryptografickych technologii (alza.cz, 2018).
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Dash (2014)

Drtive znamy jako Digital Cash, Darkcoin a XCoin. Jejim tviircem je Evan Duffield a
tato meéna ma ve své minulosti Skraloup v podob€ zneuziti chyby v té€zicim algoritmu
X11. Diky této chybé vytézil tvirce Dashe 10 % (cca 2 miliony) vSech tokent
kryptomény. Za chybu se sice nasledné omluvil, ale tokeny nikdy nevratil (zive.cz,

2018).

Lisk (2016)
Bitcoin Cash (2017)

Tato nova ména vznikla vlastn€ jako nesouhlas s vétSinovou politikou celého bitcoin
spoleCenstvi.  Bitcoin ~ Cash  zvladne  diky  kompletné  novému a
transparentnimu softwaru v jednom bloku pojmout az osmkrat vice transakci nez
vylepSeny Bitcoin, a tak jsou transakce s touto ménou zpracovavany mnohem rychleji

(alza.cz, 1994-2021).

EOS (2017)

Mezi ostatnimi kryptoménami vynikd EOS.OI nulovymi poplatky za prevod a

schopnosti zajistit az 4 tisice transakci za sekundu (finex.cz, 2019).

Chain Link (2017)

vvvvvv

Vroce 2019 odhalil trhu potencial projektu, coz se odrazilo v masivnim vzestupu
ceny. Diivodu pro¢ cena tokenu Link roste je nekolik, ale dva z nich vystupuji nad
ostatni. 1. kryptomény pottebuji propojeni s redlnym svétem a to Chainlink nabizi a za
2. partnerstvi s technologickymi a finan¢nimi giganty jako je napt. Google, Microsoft

nebo SWIFT (finex.cz, 2021).
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e Tronix TRX (2017)

Dva roky od své emise si drzi stabilni pozici mezi 15 nejhodnotn€j§imi kryptoménami.
Funguje na platformé TRON. Jeho prednosti je verifikace az 2 000 transakci za
sekundu (az 667x rychlejsi nez u BTC a 80x rychlejsi nez u Ethereum), nizké poplatky
za oveéfeni prevodu a pfedev§im ochrana autorskych prav zalozena na inteligentnich

smlouvach (finex.cz, 2021).

e Bitcoin Gold (2017)

Odstépena od BTC formou Hard Fork. Po uvedeni na trh byla ména 3 mésice

centralizovana z duivodu zablokovani t€Zeni vyvojafi této mény.

e VeChain (2018)

Vetejny blockchain, ktery odvozuje svoji hodnotu od aktivit vytvofenych Cleny v

ramci ekosystému fesicich skute¢né ekonomické problémy (vechain.org, 2019 - now)

Je to vSak jen zlomek. Jak fik4a informacni web, pocet kryptomén k 15.3.2018 byl 1658

(informacniweb.cz, 2018). V soucasnosti se jiz hovoii o téméf 6000 druhd kryptomeén.

4.3.1. Bitcoin

Prvni pln€ decentralizovanou ménou je Bitcoin. Jeho tviirce je znam pod pojmem Satoshi
Nakamoto, coz je origindlni nazev pro White Paper, ktery zahrnuje zékladni informace o
obchodovani s kryptoménou Bitcoin. Plny nazev tohoto dokumentu zni: Bitcoin: A peer-to-
peer Electronic Cash Systém (bitcoin.org/bitcoin.pdf, 2009-2021). Tento dokument byl
publikovan v fijnu 2008 a v lednu néasledujiciho roku doslo k vytézeni prvniho Bitcoinu a
prvni Bitcoinové transakci. Bitcoin tehdy nemél téméf zadnou hodnotu (Forbino.com).
Bitcoin je tedy digitalni P2P meéna, na které neznamy autor pod pseudonymem Satoshi
Nakamoto pracoval udajné uz v roce 2007, nésledné po rozsifeni Bitcoinu piedal stranku

bitcoin.org programatorovi a hlavnimu vyvojafi celého projektu Gavinu Andersenovi a
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odmlcel se. Dodnes neni zndmo, kdo se pod timto pseudonymem skryva (Stroukal, Skalicky,

2018, str. 23-25).

Tendence o vytvoreni kryptomény saha do pocatku rozSifovani internetu. Kryptografové,
ekonomové 1 podnikatelé hledali funkéni a zivotaschopny koncept. Jejich snahy ale z vétsi

casti konCily neuspéchem. Hlavnim problémem digitalni mény totiz byla dvojita thrada

neboli Double Spend. Tento problém obvykle fesi centralni autorita, kterd ov§em v konceptu
decentralizovanych financi chybi. Tento problém vSak Nakamoto vyfesil fetézem bloku tzv.
Blockchain (Stroukal, Skalicky, 2018, str. 28-29). Blockchain, nékdy oznafovan jako
technologie Distributed Ledger Technology (DLT), je nejsnadnéji definovana jako
decentralizovana distribuovana ucetni kniha, ktera zaznamenava puvod digitalniho aktiva a
¢ini transakci kteréhokoli digitdlniho majetku nezaménitelnou a transparentni pomoci

decentralizace a kryptografického hashovani.

4.4. Zakladni pojmy a princip fungovani Bitcoinu

Logem Bitcoinu je velké pismeno ,,B“ dvojité pieskrtnuté viz obrazek.

Obrazek ¢. 4

bitcoin

Zdroj: https://bitcoin.org/en/
Popis: Logo Bitcoin

4.4.1. Zakladni pojmy

Blok (Block)

Jak jiz bylo zminéno dfive, blok je datova jednotka, ktera tvoii zaklad protokolu. Jedna se o
soubory, kde jsou trvale zaznamenavana data tykajici se bitcoinové sit€. Blok zaznamenava
nekteré nebo vSechny nejnovejsi transakce, které dosud nezadaly zadné predchozi bloky. Je to

nejdulezitéjsi jednotka protokolu, jelikoz obsahuje zakodované transakce, u kterych
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zapojenim do blockchainu potvrzuje jejich pravost. Prvni blok ,,0“ pod ndzvem Genesis Block

byl vytvoten 3. 1. 2009 v 7:15:05 PM Satoshi Nakamotem. (investopedia.com, 2020).

Blockchain

Blockchain neboli fetézec blokl, zjednodusené feCeno seznam s odkazem na piedky, kdy
spojeni je dosazeno obsazenim Hashe ptredchoziho bloku v datech bloku nasledujiciho
(Stroukal, Skalicky, 2018, str. 29). Kazdy blok v blockchainu, které jsou Tfazeny
chronologicky, tak potvrzuje pravost pifedchoziho bloku. Zakladni princip blockchainu je
vtom, ze uklada historii, ktera je nepfepsatelna a nevymazatelna. Timto zpuisobem je

databaze zabezpecCena proti ttokiim viz kapitola kryptografie.

Adresa (Adress)

Pro moznost transakci v bitcoinové siti je nutnd existence adres neboli jednoznacna
identifikace pfijemce platby. Adresa je generovana z tzv. vefejného klic¢e a je zakodovana do
fetézce alfanumerickych znaki, které maji 27-34 znaka rozliSujicich Cisla, velka a mala
pismena. Adresy neobsahuji zaménitelné znaky jako 0/0O nebo 1/I a podobné. Uzivatel si
muize vygenerovat nekone¢né mnozstvi adres, pro kazdou nesouvisejici transakci samostatné,
¢imz znesnadiuje jejich stopovani. Uzivatel prokazuje vlastnictvi konkrétni adresy tim, ze
podepiSe urcitou zpravu privatnim klicem pfislusejicim k dané adrese (Stroukal, Skalicky,

2018, str. 46).

Soukromy kli¢ (Privat Key)

Soukromy kli¢ se pouziva k podepsani zpravy. V bitcoinové siti se pouziva digitalni podpis,
ale nikoli Sifrovani. Podepsana zprava obsahuje informaci, kdo bude novym disponentem
(majitelem) odesilanych Bitcointi. Ke kazdé Bitcoinové adrese existuje jeden soukromy klic,

ktery je ulozen v Bitcoinové penézence (Stroukal, Skalicky, 2018, str. 122).
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Verejny kli¢ (Public Key)

V ramci kryptografie a bitcoinové sité je pouzivan také vefejny kli¢. Tento klic muaze byt
pouzit kymkoliv k zaSifrovani zpravy pro majitele soukromého kli¢e a také k ovéfeni jeho
digitalniho podpisu. V ramci Bitcoinu ma tento kli¢ dulezitou roli a to proto, jelikoz je z néj

vypoctena bitcoinova adresa (Stroukal, Skalicky, 2018, str. 125).

Penézenka (Walet)

Kryptoménova penézenka je zafizeni, které ma v soucasné dobé 4 podoby: desktopovou verzi,
mobilni verzi, online verzi, ale také podobu online sluzby nebo podobu hardwarové penézenky.
Je urCena ke spravé soukromych kli¢u pfifazenych k adresam uzivatele. Mezi funkce

penézenky patfi:

e vedeni Uctu;

e odesilani plateb;

e obsahuje historii transakci;

e vypocet zustatku stavu jednotek Bitcoinu na jednotlivych adresach;
e muze obsahovat adresar adres (pro pravidelné platby);

e starSi verze obsahovaly o moznosti tézit nové bloky (bankrate.com, 2021. Stroukal,

Skalicky, 2018, str. 53).

Transakce (Transaction)

Informace o pfevodu BTC z jedné adresy na adresu jinou (Stroukal, Skalicky, 2018, str. 55).

Tézba (Mining)

Neboli dobyvani novych minci je proces, pii kterém se pomoci strojové naroéného pocetniho
vypoctu hleda dalsi blok pro zapojeni do blockchainu. Tézbu si lze predstavit jako nesmirné
narocnou matematickou ulohu k jejimuz feseni potiebujete vypocetni techniku. Zpocatku se
BTC tézily na béznych osobnich pocitacich, jak ale stoupala obtiznost tézeni, stoupal i

pozadavek na vykonnost pouzité techniky. Dnes$ni ,tézebni“ technika se pohybuje v fadu
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stovek az tisici dolart. Dalsi poplatky, které je tfeba brat v tivahu, jsou cena elektfiny a

poplatky spojené s té€zbou (Stroukal, Skalicky, 2018, str. 108-109. master.cz, 2021).

Pool (Minning Pool)

Misto k distribuované t€zbé BTC. Funguje na principu pojisténi zisku za vlozeny vypocetni
vykon. Participujicim uzlim je spravcem rozdélena prace a sledovana jejich hashovaci
rychlost. Cim v&tsi rychlost, tim vétsi Sance na vytézeni bloku. Odménu, pak spravce poolu
rozdéluje mezi participanty na zakladé jejich vypocetniho vykonu, ktery dodali Stroukal,
Skalicky, 2018, str. 50-51).

Halving

Pti zakladani protokolu BTC vyzdvihl zakladatel dvé dilezité vlastnosti. Prvni byla celkové
mnozstvi vytézenych BTC omezené na 21 miliond, druha, ze pocet nove vytvorenych BTC za
kazdy novy block se bude snizovat o 50 % po kazdych 210 000 blocich. Jelikoz se block
vytézi kazdych 10 minut, vychazi toto ,,ptleni* pfiblizné€ 1x za 4 roky. Divody Halvingu jsou
v pochopeni tradi¢niho trhu. Pokud by se BTC t&€zily rychle nebo by nebyl urcen jejich
celkovy pocet, BTC by rychle ztratil svou hodnotu. Jednalo o snahu udrzet kontrolu nad

inflaci (tradearena.cz, 2020).

4.5. Studium dokumenti k ovlivnéni ceny BTC

V breznu 2019 vysla statistickd analyza, kterd zkoumala korelaci mezi tzv. Stock to Flow2 a
cenou Bitcoinu. Stock to flow (S2F nebo SF) je pomér mezi existujici zasobou a objemem
novych jednotek Cili zplsob, jak méfit mnozstvi konkrétni komodity (aktiva). V obecné
rovin¢ se model S2F aplikuje na pfirodni zdroje a celd desetileti se pouziva k odhadnuti
budouci ceny zlata a stfibra. Vzhledem k tomu, ze o Bitcoinu, ktery se t&€zi v digitalnich
kryptodolech se Casto hovoii jako o digitalnim zlatu a vzhledem k tomu, ze je znamo jak jeho

jiz vytézené mnozstvi, tak jeho konecna hodnota, je nasnadé€, ze tento model bude fungovat i

2 Stock je soucasnd zasoba aktiva a flow je ocekavany pfiliv novych jednotek do trhu
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na n¢j. Tento model ma vsak nékolik vyhod i nevyhod. Model v pfipadé Bitcoinu
zjednodusené fika, kolik let je potieba k ziskani jiz vytézeného mnozstvi dané komodity,
pokud by se tézila nynéj§im tempem. V tu chvili je ale potifeba zminit Halving, ktery sice
snizuje inflaci, ale nemtze mit na svédomi néjaky vyrazngjsi rust ceny. Dal§im problémem
S2F modelu je, ze stale priklada velkou vahu nové vytézenym Bitcointim, coz by ale mélo
smysl ve chvili, kdyby byly vytézené mince drzeny a nesly do ob&hu, coz v dnesni dobé jiz
neni aktualni, jelikoz miliony BTC koluji po burzach. Vyhodou S2F pro modelaci ceny
Bitcoinu je to, ze pfesné vime nejen to, jakou rychlosti vznikaji nové mince pravé ted’ (cca
12,5 BTC za 10 minut = adaj ze zacatku roku 2020), ale vime také, ze jiz za par mésica se

tato rychlost snizi o polovinu.

Pokles ristu nabidky by mél vést k ristu ceny, ale zaroven vime, ze celkové teoretické
mnozstvi Bitcoini v obéhu je zafixované, cenu tedy urCuje prevazné poptavka3. Ve vytvareni
naSeho modelu operujeme s faktory, které mohou ovliviiovat cenu a nikoli ji predikovat. Jako
inspiraci byl vyuzit model ,Bitcoin Stock to Flow model life chart® (tento model byl
inspirovan ¢lankem ,,Medium Modeling Bitcoin’s Value with Scarcity napsanym uzivatelem

Twitteru PlanB).

3 Zdroje téchto informaci: https://www.alza.cz/bitcoinovy-halving-a-model-stock-to-flow#bitcoin-plan-b-stock-
to-flow-model; https://kryptohodler.cz/bitcoinovej-kanal-stock-to-flow-a-puleni-bitcoinu-vyleti-cena-na-55-tisic-
nebo-100-tisic-dolaru/; https://trading11.com/90-000-za-btc-nebude-stock-to-flow-model-je-nespravny-tvrdi-

analytik/; https://finex.cz/zlato-nebo-digitalni-zlato-bitcoin/;
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Popis: Grafické zobrazeni modelu, ktery tvoril podklad pro viastni zpracovani S2IF modelu.

V modelu jsou pouzity 4 rady:

e Price end of the day = cena BTC na konci dne;

e Stock to Flow 10 days = Zasoba / tok 10 dni;

e Stock to Flow 463 days = Zasoba / tok 463 dni;

¢ Diff model Price = cena rozdilového modelu (Digitalik, 2020).

Hodnoty pro BTC model Stock to flow bylo potfeba odhadnout. Pro odhad bylo potfeba mit
data v podobé Casové fady BTC v obehu, cenu a celkové mnozstvi komodity, tedy Bitcoinu,
coz je 21 000 000 BTC. Do modelu S2F nebyly zahrnuty ,,ztracené BTC*, neboli ty Bitcoiny,
ke kterym byl ztracen pfistup (kli¢), NBTC vytézené zakladatelem mény (cca 900 000 BTC) a
podobné.

V tuto chvili jsme se zacali zaobirat Halvingem (co je Halving viz kapitola 4.4.1. Zakladni
pojmy) jako moznou proménnou. Jak ukazuje nasledujici graf, prestoze k ,puleni doslo

zatim jen 3x (graf ukazuje hodnoty, které nezahrnuji posledni Halving v roce 2020) vzdy

26

Days until next halving


https://digitalik.net/btc/%23

nasledoval vzrist ceny. Jelikoz Halving se da predikovat (dochazi k nému piiblizné kazdé 4

roky a dalsi Halving je ocekavan v dubnu 2024) zaradili jsme ho mezi vysvétlujici proménné.

Graf ¢. 2
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Zdroj: https://www.el5.cz
Popis: Piileni a cena Bitcoinu v minulosti

Data HalvingQ: prvni nastal 28.11.2012 (v modelu 28.11. — 6.7.2016), kdy nastala zména z 50
na 25 BTC, druhy 7.7.2016 (v modelu 7.7.2016-11.5.2020), kdy se 25 pulilo na 12,5 BTC,
tieti a posledni probéhl 11.5. 2020 (v modelu 11.5. — 21.9.2021) a odména se pulila na 6,25
BTC. K dal§imu Halvingu ma dojit 19.2.2024 a odména se bude pulit na 3,125 BTC.

Dal§im zajimavym ukazatelem je mnozstvi BTC, se kterymi bylo obchodovano na krypto

burzach a pocet transakci s BTC.
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Graf & 3
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Popis: Net Transfer Volume from/to Exchanges — All Exchanges

Z grafu je patrné, Ze pii kazdém pruds§im pfitoku BTC na burzu nasledoval pad ceny.

Vzhledem k vyse zminénému se jevi vhodné pouzit data ,,Coin Destroyed”. Timto terminem
je oznacovana mira ekonomické aktivity, ktera dava vetsi vahu mincim, které nebyly dlouho
utraceny. Tato aktivita je povazovana za dilezitou alternativu k pohledu na celkové objemy

transakci. Tato aktivita snizuje nabidku a tim pusobi na cenu (academy.glassnode.com, 2021).

Podivame-li se na graf BTC Price/Exchange Reserves je vidét, ze ¢im vice BTC je drzeno
v burzovnich penézenkach, tim logicky stoupa cena zdivodu mensiho postu BTC
v burzovnim obé&hu. I s timto faktem je dale pracovano i pfes to, ze se muze zdat, ze vliv je

vzajemny. Muzeme zde totiz pouzit dvé€ interpretace:

a) jelikoz jsou BTC drzeny v burzovnich penézenkach cena BTC stoupa

b) cena BTC stoupa, a proto jsou BTC drzeny v burzovnich penézenkach.
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Graf ¢ 4
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Popularitu  BTC je mozné sledovat pomoci vyhleddvace Google Trends. Mezi

nejvyhledavanéjsi klicova slova patfi: BTC, Cryptocurrency, Bitcoin
Pfi studiu dokumentt vyplynulo, Ze na cenu BTC by mohl mit vliv Hashrate.

Jiz v roce 2017 zakazala Cina &innost kryptoménovych burz. Tento zakaz nebyl poslednim
krokem proti kryptoménam na tomto uzemi. S odivodnénim snizeni uhlikové stopy byla
v Ciné postupné zakazovana t&zba kryptomén. Posledni provincii, ktera zatim t&Zbu zakazala
je vychodocinska provincie An-chuej (www.kurzy.cz, 2021). Jaky vliv méla tato udalost na

Hasrate ukazuje graf ¢. 14 v kapitole 5.3. Analyza zvolenych casovych fad.

Stejné jako u akciovych tituld, tak i u ceny BTC dochazelo v historii k predvidatelnym
nepiedvidatelnym udélostem, které méli jak pozitivni, tak 1 negativni dopad na cenu aktiva.
Proto bude v analytické Casti této prace provedena analyza reakce ceny na udalosti, které
doprovazeli Bitcoin v jeho zivotnim cyklu. Vysledky této dil¢i analyzy budou pouzity pfi

ekonometrickém modelovani.
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5. Vysledky

V literarni reSersi byly uvedeny nékteré modely a grafy, které inspirovaly nas hlavni model a
volbu proménnych. Tuto inspiraci bylo potfeba prevést do nasich podminek a zaméra, a proto
tato kapitola zaCina podpurnymi modely, které ve vysledku porovnavame s hlavnim
modelem. Jeden z modeld, konkrétné S2F bylo potfeba namodelovat, aby jeho hodnoty mohly

byt pouzity jako jedna z proménnych.
5.1. Podpurné modely

Tyto tfi podpurné modely, které nejsou naro¢né na vstupni data, byly zafazeny pro ucely
porovnani prognostickych vlastnosti s ekonometrickym modelem, ktery bude obsahovat vice
vysvétlyjicich proménnych a je tedy narocny na vstupni data. Vysledky porovnani budou
uvedeny v kapitole 6. Zhodnoceni vysledkii. Casové fady proménnych v podptrnych
modelech byly pro potfeby prognézy prodlouzeny do 9.10.2025, aby se zahrnul i dalsi
predpokladany Halving.

Halving model

Na zakladé historického vyvoje ceny BTC je ziejmé, ze cena prochazi pravidelnymi cykly.
Tyto cykly jsou ovlivnény pilenim (tzn. Halvingem) odmén tézaiim. Z tohoto duvodu byl
mezi podpurné modely rovnéz zafazen i model zalozeny pouze na samotném Halvingu.

Halving byl zatfazen jako kardinalni Dummy promeénna.
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Model 1:

OLS,

Zavisle proménna: 1 PRC BTC

za pouZziti pozorovani 2012-01-01:2021-09-21 (T = 3552)

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const 1,58347 0,039409% 40,18 2,66e-29]1 *xx
1 HALV 2 6,04385 0,0409721 147,5 0,0000 AER
Stfedni hodnota zavisle proménné 6,93834¢
Sm. odchylka zavisle proménné 2,440926
Soucet c¢tvercld rezidui 2967,583
Sm. chyba regrese 0,914297
Koeficient determinace 0,859737
Adjustovany koeficient determinace 0,859698
F(l, 3550) 21759,60
P-hodnota (F) 0,000000
Graf ¢é. 5
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Zdroj: vlastni zpracovani pomoci programu Gretl
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Podle tohoto modelu by se cena BTC pifed dal§im Halvingem, do roku 2025, tudiz
v soucasném cyklu, méla pohybovat v intervalu od 3529 USD do 127 431 USD. V piistim
cyklu, tzn. po dalsim pfedpokladaném Halvingu (02/2024) by se cena BTC mohla pohybovat
v intervalu od 13 587 USD do 491 130 USD. Nicméné spodni hranice ma dokonce nizs§i
hodnotu nez hodnota, ktera byla v dobé zaCatku pandemie COVID 19, a je nizka i

v porovnani s aktualni cenou BTC.

Rustovy model

Model &: OLS, za pouzitl pozorovani 2012-01-01:2021-09-21 (T = 3552)
Zavisle proménna: 1 PRC BTC

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota
const 2,23479 0,0380938 58,67 0,0000 ook
time 0,00346038 4,95201e-05 69,88 0,0000 old
sg time —-3,43166e-07 1,34952e-08 -25,43 3,50e-131 #*&=
Stfedni hodnota zavisle proménné 6,938346
Sm. odchylka zavisle proménné 2,440926
Soucet c&tvercu rezidui 2030,284
Sm. chyba regrese 0,756354
Koeficient determinace 0,904038%
Adjustovany koeficient determinace 0,903%984
F(2, 3549) 16717, 30
P-hodnota (F) 0,000000
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Graf ¢. 6
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Na rozdil od modelu Halvingu, ktery stanovil pouze maximalni a minimalni hodnotu pred

priStim Halvingem a po ném, trendova funkce prognédzuje rozdilnou cenu pro kazdy den.

Subjektivné nejzajimaveé)si se jevi odhad ceny BTC néjakou dobu po Halvingu (cca po roce),

aby se zjistilo, jakych hodnot mize cena BTC dosahnout po pfistim Halvingu. Tento model

zobrazuje moznost, ze v roce 2025 bude minimalni hodnota na 12732,7921 USD a maximalni

na 258621,3 USD. Model ukazuje tuto hranici piiblizné v 09/2025.
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Trend + Halving Model

Model 12: OLS, za pouziti pozorovani 2012-01-01:2021-0%-21 (T

Zavisle proménna: 1 PRC BTC

smér. chyba

p-hodnota

koeficient
const 1,878¢68
time 0,00210520
sg_time =1,77017e-07
1 HALV 2 2,33017

0,0357002
€6,19953e-05
1,3119%8e-08
0,0752031

Stfedni hodnota zavisle proménne
Sm. odchylka zavisle proménné

Soucdet Stvercu rezidui
Sm. chyba regrese
Koeficient determinace

Adjustovany koeficient determinace

F(3, 3548)
P-hodnota (F)

6,938346
2,440926
1597,900
0,671093
0,924475
0,924411
14476, 64
0,000000

0,0000

4,16e-219
1,70e-040
8,98e-187

3552)
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Dal§im podpurnym modelem je kombinace dvou vySe uvedenych za ucelem z(Zzeni
konfiden¢niho intervalu prognézy. Zvyraznéné body na grafu zobrazuji subjektivné
nejzajimave)jsi prognézy ceny BTC pred piistim Halvingem a cca rok po ném. Na zakladé
prognézy kombinovaného modelu kvadratické trendové funkce a Halvingu byl stanoven
interval prognozované ceny BTC ptfed Halvingem v obdobi 19.2.2024 (pfed Halvingem),
ktery by se mél pohybovat v rozmezi 15 328 USD — 32 930 USD. Pro koncové obdobi, tedy
cca rok po Halvingu 21 637,2 USD — 959 233, 7 USD.
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S2F

Pro S2F model byl pouzit 463denni cyklus, a to z divodu sestaveni kvalitn€jsiho modelu, nez
je klasické S2F, jehoz prognozy budou porovnany s modely uvedené v praci. Inspiraci pro
tento cyklus byl pohled Prestona Pyshe, ktery s timto Cislem pfiSel na zakladé predpokladu, ze
Bitcoinovy cyklus probiha ve tfech fazich: Bull Run, Correction a Reversion to the Mean.

Jedna se o odhad, kdy v jednom cyklu je 200 000 bloku, v jednom cyklu 3 faze a denné¢ je 144

200000

bloku tzn. 124 = 463 (Digitalik.com, 2021).

Pro odhad parametri modelu Stock2Flow bylo nejprve potfeba vytvofit prognoézu pro
vysvétlyjici proménnou Stock2Flow, ¢emuz predchazelo stanoveni budoucich hodnot

samotného Stock a samotného Flow viz nasledujici graf.

Graf ¢. 8
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Stanoveni budoucich hodnot Stock a Flow nebylo obtizné z diivodu znalosti faktu, ze pii
Halvingu dochazi k plileni odmény tézafi a rovnéz je znamo piiblizné datum pfistiho

Halvingu. Priméma hodnota cyklu je pfiblizné 1367 dni.
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Odhad modelu S2F

Model 1: OLS, za pouZziti pozorovani 2012-01-01:2021-09-21 (T = 3552)

Zavisle proménna: 1 PRC BTC

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const -0,239207 0,029%g98 -7,982 1,93e-015 *=*%
1 S2F 463 3,02403 0,0119875 252,3 0,0000 KEk&
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Sm. chyba regrese 0,561157
Koeficient determinace 0,947163
Adjustovany koeficient determinace 0,947148
F(l, 3550) 63637,88
P-hodnota (F) 0, 000000
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Zdroj: viastni zpracovani pomoct programu Gretl

2024 2026

37



Na zakladé prognozy modelem S2F byl stanoven interval prognézované ceny BTC pred
Halvingem v obdobi 19.2.2024 (pfed Halvingem), ktery by se mél pohybovat v rozmezi
22919 USD — 209 485 USD. Pro koncové obdobi, tedy cca rok po Halvingu 207 200 USD —
1 896 313 USD s pravdépodobnosti 95 %.

5.2. Koncepce hlavniho modelu

Na zakladé literarni reSerSe byly zvoleny proménné, jejichz volba byla provedena mimo jiné
na zaklad¢ dostupnosti dat v pozadovaném formatu. Nékteré zamyslené proménné nemohly
byt zafazeny z divodu nedostatku datovych zdroji (napf. hodnoty Stablecoin, ¢i pohyby na
burzach), jiné z divodu pfili§ nakladnych placenych verzi (napf. emise penéz v Evrop¢) a

dalsi z divodu dat pouze v ro¢nich intervalech.

Deklarace zvolenych proménnych

Tabulka ¢.1

Oznaceni Nazev Jednotka Zkratka
Y Cena Bitcoin usD PRC_BTC
X1 jednotkovy vektor CONST
X2 Stock 2 Flow procentni body S2F
X3 Pocet aktivnich adres Pocet ACT_ADR
Xa Hash rate Hash/s HASH
X5 Cena zlata USD/trojska unce| PRC_GOLD
Xe Stock index Procenta NASDAQ
X7 Google Trends v bodech G_TREND
X8 Ocekavana inflace usD INFL
Xo M1 USA Bilion USD M1
X10 Halving Dummy 1-5 HALV
X11 Pozitivni udalost Dummy 0,1 IMP_GOOD
X12 Negativni udalost Dummy 0,1 IMP_BAD

Zdroj: vilastni zpracovdni
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Zapis ekonomického modelu

Ye = fce(xlt, X2t X3t Xat, X5t X6t» X780 X8t X9t X108, X118 let)

Zapis ekonometrického modelu

Yt = V1X1t T V2X2t T V3X3: + VaXa +V5Xs5e +VeXot T V7X7t

T Y8Xgtt YoXor T+ ¥ 10X10t T V11X911t + V12X12¢ T U¢

Ocekavané vztahy mezi proménnymi:

e S2F = s ristem hodnoty S2F by méla rist hodnota BTC, protoze upraveny model S2F
pro BTC by mél reflektovat podil soucasné zasoby na produkci (vytézeni), ktera se
neustale zmensSuje. Jednoduse feCeno: kdyz klesa nabidka, roste cena;

e ACT_ADR = se vzristajicim poctem aktivnich adres by méla cena BTC rist. Tento
predpoklad vychazi z Metcalfova zakona®;

e HASH = s rostouci obtiznosti tézby BTC rostou energetické a hardwarové naroky na
tézbu, v dusledku ¢ehoz tézafi jsou nuceni t€zit i nakupovat BTC, aby se zisk nedostal
dlouhodobé do zaporu a tim udrzuji cenu a tvori poptavku;

e PRC_GOLD = na zakladé uvahy o substitu¢nim vztahu zlata a BTC 1ze predpokladat,
ze investoti si voli BTC nebo zlato jako uchovatele hodnoty. Zvoli-li spise zlato,
poroste cena zlata na tikor ceny BTC a naopak;

e NASDAQ = cena technologického indexu NASDAQ odrazi zijem o nové
technologie, kterou je i BTC. Takze s rustem hodnoty indexu NASDAQ by mohla rist
cena BTC;

e G_TRENDS = Google Trends reflektuji zajem o hledané vyrazy, tedy poptavku, a s ni

roste cena,

4 Metcalfuv zakon je efekt v telekomunika¢nich sitich, kdy dopady zapojeni uzivateli do sité rostou se
Ctvercem poctu piipojenych uzivateli. Jedna se tak o formalni vycisleni sitového efektu (itbiz.cz, 2019).
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e INFL = je vSeobecné znamo, ze pii zvySeni inflace se investorim nevyplati drzet
hotovost a v disledku toho nakupuji rizné uchovatele hodnot jako napfiklad zlato ¢i
BTC;

e MI1 = zakladni ekonomické teorie tvrdi, ze s rustem emise penéz roste inflace a
v pfechozim bodé bylo stanoveno, ze s rastem inflace roste cena BTC;

e HALV = pii Halvingu dochazi k plileni odmény tézaili tudiz ke snizeni nabidky.
S klesajici nabidkou roste cena;

e IMP_GOOD = pozitivni udalost by méla teoreticky vést k rustu ceny;

e IMP BAD = negativni udalost by me¢la teoreticky vést k poklesu ceny.

5.3. Analyza zvolenych ¢asovych rad

Jelikoz se s BTC obchoduje neustale (365/24), bylo potieba 1 ostatni proménné upravit, aby
obsahovaly hodnoty 1 o vikendech a svatcich, pii kterych se bézné neobchoduje. V piipade
vikendd byly doplnény patec¢ni hodnoty a v ptipadé svatkti priméma hodnota predchoziho a
nasledujiciho dne. Déle pro ucely pouziti proménnych, jako wvysvétlujici faktor
v ekonometrickém modelu, bylo potieba provést analyzu moznych zpozdéni. Divodem je, ze
na zménu vysveétlujici proménné muaze vysvétlovana promeénna reagovat s riznym casovym
odstupem. Tato analyza byla provedena pomoci vzajemného korelogramu zmén jednotlivych
vysvétlyjicich proménnych v paru se zménami vysvétlované proménné. Jinymi slovy
korelogram prvnich diferenci, jak jiz bylo zminéno v kapitole 3. Metodika, byl vybran tzv.
LOG-LOG model, coz je zarovein i mocninna funkce, jejiz vyhodou je to, ze parametry rovnéz
predstavuji pruznosti. Z tohoto divodu do analyzy zpozdéni pomoci korelogramu budou

vstupovat logaritmické diference proménnych.
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Cena BTC
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Zdroj: vilastni zpracovdni

Vyvoj ceny BTC v USD od roku 2012. Na zakladé parametru sklonu linearni trendové funkce
lze udélat zaveér, ze cena BTC od zacatku roku 2012 se s kazdym dnem zvySovala o 5,45

USD. Ve sledovaném obdobi byla minimalni cena 4,33 USD a maximalni 60743 USD.

Z logaritmického grafu je dobie vidét, ze po kazdém Halvingu nastal rist ceny BTC.
Z dlouhodobého hlediska je trend jednoznacné rostouci. Vzhledem k semilogaritmického typu
funkce, kdy hodnoty zavislé proménné jsou zlogaritmovany a hodnoty nezavislé nikoli, 1ze

parametr sklonu interpretovat jako primérny mezi denni pfirtstek po vynasobeni 100 v %.
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Stock 2 Flow
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Zdroj: vilastni zpracovdni

Z grafu lze vyvodit, ze podil celkového poctu BTC na vyté€Zenych pfirustcich odpovida
puvodnimu zaméru snizovani po¢tu vytézenych BTC v pribéhu Casu, protoze podil stale roste
a zachycuje i1 vliv Halvingti. Do budoucna se bude S2F vyvijet exponencialn€, linearni funkce

tedy neni pfili§ vhodna pro zachyceni trendu této proménné.
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zpozdéna proménna
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Popis: Korelogram PRC_BTC/S2F
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Pro proménnou S2F (Stock 2 Flow) upravenou pro Bitcoin ukazuje korelogram na

potencialné nejvhodnéjsi volbu zpozdéni hodnotu 6.
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Pocet aktivnich adres

Graf ¢ 13
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Zdroj: vlastni zpracovani

Ve sledovaném obdobi se pocet aktivnich adres denné zvySuje o 210. Je zajimavé pozorovat
vrchol predchoziho cyklu, tzv. cenového boomu v kontextu ostatnich vrchold, které byly, ale

nejsou vidét. Pokud casem dojde k predpokladané masové erupci, 1 tento vrchol se ztrati.

44



Graf ¢ 14

Korelace d_|_PRC_BTC a zpozdéné d_|_ACT_ADR
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Zdroj: viastni zpracovani pomoct programu Gretl
Popis: Korelogram PRC_BTC/ACT_ADR

zZpozdéna prom.

Pro proménnou ACT ADR (pocet aktivnich adres) ukazuje korelogram na potencialné

nejvhodnéjsi volbu zpozdéni hodnotu 0.
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Hash Rate

Graf ¢ 15
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Zdroj: vilastni zpracovdni

Z grafu je patrné, ze planovany rust obtiznosti t€zby skutecné€ probiha. Pokles v 1ét€ 2021
zaznamenava zakaz t&zby BTC v Cing, kdy mistni t&zafi byli nuceni se piestéhovat na nové
pusobisté, nejcastéji do Ameriky a Kazachstanu. Pii poklesu obtiznosti t€Zby roste Sance

vytézeni bloku pro ostatni tézare.
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Zdroj: viastni zpracovani pomoct programu Gretl
Popis: Korelogram PRC_BTC/HASH

Pro proménnou HASH ukazuje korelogram na potencialné nejvhodnéjsi

hodnotu 5.

volbu zpozdéni
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Cena zlata
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Zdroj: vilastni zpracovdni

Z grafu vyplyva, ze denni priristek ceny zlata je 0,0653 USD/trojska unce. Za stejné obdobi
rast ceny BTC byl mnohonasobné vyssi zhruba 83,5x. Je ale nutné dodat, ze BTC je nova
technologie, zatimco zlato ma svou tisiciletou tradici. Bude zajimavé sledovat, jak se bude

cena zlata a BTC chovat v dobé¢ financnich krizi, které ¢as od ¢asu nastavaji.
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Zdroj: viastni zpracovani pomoct programu Gretl
Popis: Korelogram PRC_BTC/PRC_GOLD

Pro proménnou PRC GLD (cena zlata) ukazuje korelogram na potencidlné¢ nejvhodnéjsi

volbu zpozdéni hodnotu 1.
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Stock Index
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Zdroj: vilastni zpracovdni

Sklon linearni trendové funkce hovoii o prumémém dennim narastu ceny technologického
indexu NADAQ o 2.8794 USD. Zajimavy je pokles v prvnim ctvrtleti roku 2020 z divodu
prvni Covidové viny, kdy index ztratil CCA 30 % své hodnoty, poté vSak nasledoval prudky
narust, zhruba o 100 %, pficemz ekonomika po celém svéte stagnovala. Tento nartist mohl byt
zpusoben emisi novych penéz centralnimi bankami pro ucel podpory obyvatelstva v dobé

pandemie viz graf 5.3.11. M1.
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Zdroj: viastni zpracovani pomoct programu Gretl
Popis: Korelogram PRC_BTC/NASDAQ

Pro proménnou ACT NASDAQ ukazuje korelogram na potencialné nejvhodnéjsi volbu

zpozdéni hodnotu 1.
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Google Trends
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Zdroj: vilastni zpracovdni

Tento graf byl vytvofen primérem tii hlavnich vyrazi souvisejicich s BTC (konkrétné¢ BTC,

Bitcoin, Cryptocurrency). Z grafu je rovné€z patrny rostouci trend vyhledavani téchto vyraza,

ktery je doprovazen silnymi vykyvy v dobéch, kdy byly zaznamenany vyznamnéjsi cenové

narusty.

52



Graf ¢. 22

Korelace d_|_PRC_BTC a zpozdéné d_|_G_TRD

L - 1,96/TA0,5 — | Zpozdéna prom.
-7 =-0,0140
-6 00,0678 *
<l | -5 0,0057
' -4 0,0339 *»
-3 0,0144
-2 0,0332 *
1 ) . P ) " -1 -0,0001
Y S S p— p— | It 7 i T 1 o 0,0532 *
1l 0,0312 *
2 0,0036
3 0,0413 *
WS 1 4 0,0103
5 0,0648 *
6 0,0520 *
7 0,0317 *
-1F E
| | | | | | |
-8 -6 -4 2 0 2 4 6 8

zpozdéna proménna

Zdroj: viastni zpracovani pomoct programu Gretl
Popis: Korelogram PRC_BTC/G_TRD

Pro proménnou G_TRD (Google trends) ukazuje korelogram na potencialné nejvhodné;si

volbu zpozdéni hodnotu 5.
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Ocekavana inflace

Graf ¢ 23
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Zdroj: vilastni zpracovdni

I na grafu ocekavané inflace se promita vliv Covidu 19, ktery lame trend snizujiciho se
infla¢niho oCekavani. Od doby, kdy nastala doba Covidu 19 a po emisi penéz centralnimi

bankami, infla¢ni o¢ekavani prudce roste.
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Zdroj: viastni zpracovani pomoct programu Gretl
Popis: Korelogram PRC_BTC/INFL

Pro proménnou INFL (ocekavana inflace) ukazuje korelogram na potencialné nejvhodnéjsi

volbu zpozdéni hodnotu 0.
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M1
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Jak bylo zminéno v grafu 5.3.8. je patrny skok v prvnim ¢tvrtleti 2020 zpisobeny nadmérnym

tiskem penéz behem prvni vlny pandemie onemocnéni COVID-19. Graf zobrazuje M1

v USA.
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Zdroj: viastni zpracovani pomoct programu Gretl
Popis: Korelogram PRC_BTC/M1

Pro proménnou M1 ukazuje korelogram na potencialné nejvhodnéjsi volbu zpozdéni hodnotu

-1.
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All Assets Europe. Graf dopliiuje predchozi fakt o nartstu emise penéz Evropskou centralni
bankou v dobé zacatku pandemie. Vzhledem ke §patné dostupnosti dennich dat M1 v Evropé,
je tento graf pouzit zaroven pro srovnani s predchozim grafem jako odivodnéni pouziti

v modelu pouze dat z USA.
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Halving
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Popis: tento graf slouzi pouze pro zachyceni hodnot Dummy proménné, ktera bude v modelu

reprezentovat Halving.
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Zdroj: viastni zpracovani pomoct programu Gretl
Popis: Korelogram PRC_BTC/HALV

Pro proménnou HALV (Halving) ukazuje korelogram na potencialné nejvhodné&jsi volbu

zpozdéni hodnotu 7.

Pozitivni udalost, Negativni udalost IMP_GOOD, IMP_BAD)

Pozitivni udélosti je, pro potfeby této prace, subjektivné vyhodnocena udalost, ktera by
teoreticky méla mit pozitivni vliv na cenu BTC. Negativni udalosti byla subjektivné
vyhodnocena udalost s teoretickym negativnim vlivem na cenu BTC. Toto subjektivni
vyhodnoceni bylo zaznamenano do podoby Dummy proménné, ktera v pripade€, Ze jev nastal,

nabyva hodnoty ,,1 a v opa¢ném pripadé hodnoty ,,0“. Reakce ceny na tyto udalosti nemusi
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byt okamzita a pro detekci mozné opozdéné reakce bylo, stejné jako u vSech predchozich

proménnych, vyuzito vzajemného korelogramu zmén ceny BTC a vytvorené Dummy

promenne.

Seznam impulzi, véetné rozdéleni na GOOD a BAD tvoii prilohu ¢.1.

Graf ¢ 30

Korelace IMP_GOOD a zpoZdéné |d_PRC_BTC
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Zdroj: viastni zpracovani pomoct programu Gretl

Popis: Korelogram PRC_BTC/IMP_GOOD

Pro proménnou IMP_GOOD (pozitivni udalost) ukazuje korelogram na potencialné

nejvhodnéjsi volbu zpozdéni jednoho dne.

61



Graf ¢ 31

Korelace IMP_BAD a zpoZdéné Id_PRC_BTC
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Zdroj: viastni zpracovani pomoct programu Gretl
Popis: Korelogram PRC_BTC/IMP_BAD

Na zéakladé kiizové korelacni analyzy je ziejmé, Ze na negativni udalosti cena BTC reaguje
okamzité a zaroven reakce trva i nasledujici den. Zatimco v pfipadé pozitivni udalosti je vliv

zaznamenam den poté.
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5.4. Odhad parametru ekonometrického modelu

Model 8: OLS, za pouzZitli pozorovani 2012/01/08-2021/09/21 (T =

Zavisle proménna: 1 _PRC_BTC

HAC standardni chyby, S$ifka okénka 11 (Bartlettovo jadro)

koeficient smér. chyba t-podil

p-hodnota

const 2,43036 1,8%9008

1 S2F 463_6 1,26709 0,13687%9

1 ACT_ADR 0,244031 0,0617847

1 PRC GLD 1 -0,6598168 0,284088 -
1 G TRD 5 0,637935 0,0550112 1
1 INFL 0,304121 0,1302¢0

1 Ml 7 0,192787 0,0880457

1 HALV 2 7 0,947253 0,16629%¢6

IMP GOOD 1 0,122%20 0,0431%00
Stfedni hodnota zavisle proménné 6,948
Sm. odchylka zavisle promé&nné 2,432
Soufet &tvercl rezidui 570,7
Sm. chyba regrese 0,401
Koeficient determinace 0,972
Adjustovany koeficient determinace 0,972
F(8, 3536) 2435,
P-hodnota (F) 0,000
Logaritmus vérohodnosti =178z,
Bkaikovo kritérium 3603,
Schwarzovo kritérium 3659,
Hannan-Quinnovo kritétium 3623,
rho (koeficient autokorelace) 0,982
Durbin-Watsonova statistika 0,035

zde je poznamka o zkratkach statistik modelu

447
708
152
748
789
727
696
000
838
675
235
491
449
201

0,1986
3,55e-020
7,98e-05
0,0140
1,52e-030
0,0196
0,0286
1,33e-08
0,0045

3545)
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5.5. Verifikace modelu

5.5.1. Verifikace ekonometricka

IM test pro autokorelaci az do fadu 7 -
Nulova hypotéza: Zadna autokorelace
Testovaci statistika: LMF = 15945, 4
s p-hodnotou = P(F(7,3529) > 15945,4) = 0

Whitedv test heteroskedasticity -

Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita
Testovacl statistika: LM = 1940, 34
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(43) > 1940,34) =0

Test normality rezidui -
Nulova hypotéza: chyby jsou normalné ro
Testovaci statistika: Chi-kvadratc(2) =
s p-hodnotou = 1,2199e-037

Model nespliiuje ani jeden ze tii zakladnich predpokladi LRM. Byly vyzkouSeny razné
modifikace modelu zahrnujici praci se zpozdénim, rizné varianty pfidavani a vypousténi
proménnych, avSak vySe zminéné testy stale kritéria testovani nespliiovaly. Tyto modifikace
celkové nevedly klepSim vysledkim odhadu parametrd, a proto byla vybrana tato (viz
pfedchozi kapitola), nejlépe vychazejici, varianta modelu. Vzhledem k pfitomnosti
autokorelace a heteroskedasticity byly pfi odhadu pouzity HAC Errors, které tlumi dopady
téchto skutecnosti na statistiku modelu. Ovsem se skuteCnosti, ze model nespliiuje zakladni
LRM predpoklady, bylo od zacatku pocitano, jelikoz vzhledem k mnozstvi faktort, které
zahrnujeme byt splnény ani nemohou. Z toho divodu bylo, mimo jiné, zavrhnuto vyuziti AR
modelu, ktery sice vypadal ,hezky*“, ale z hlediska funkCnosti a prognéz se ukazal jako

nevhodny.
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Faktory zvySujici rozptyl (VIF)

Minimalni moznad hodnota = 1.0
Hodnoty > 10.0 mohou indikovat problém kolinearity

1_S2F 463 6 22,993
1 ACT ADR 17,992
1_PRC_GLD 1 3,993
1 G_TRD 5 7,286
1_INFL 1,783

1M 7 5,969

1 HALV 2 7 8,278
IMP_GOOD 1 1,015

VIF(3) = 1/(1 - R(j)"2), kde R(j) je vicecetny korelacni koeficient
mezi proménnou j a ostatnimi nezavisle proménnymi

Vliastnosti matice X'X:

l-norma = 1523809,2
Determinant = 2,4398345e+022
Prevracena hodnota = 1,771873e-007

Hodnoty Stock2Flow (S2F) a hodnoty poctu aktivnich adres (ACT_ADR) vychézeji na vyssi
hodnotu nez 10, ale vzhledem ke statistické vyznamnosti parametru bude tato skuteCnost
v praci ignorovana. Je to i z davodu predchozi prace s proménnymi pied finalni konstrukci
modelu, kde byly rtzné vyluCovany korelujici proménné a nasledné zvolena varianta

vykazovala nejlepsi, respektive v tomto piipadé, nejnizsi hodnoty.
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5.5.2. Verifikace statisticka

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const 2,43036 1,89008 1,286 0,1986

1 S52F 463 6 1,26709 0,136879 9,257 3,55e-020 #*x#
1 ACT ADR 0,244031 0,0617847 3,950 7,98e-05 Axx
1 PRC GLD 1  -0,€98168 0,284088 -2,458 0,0140 " n

1 G TRD 5 0,€37935 0,0550112 11,60 1,52e-030 #*»=
1_INFL 0,304121 0,130260 2,335 0,01%96 " n

1 M1 7 0,192787 0,0880457 2,180 0,0286 " n

1 HALV 2 7 0,947253 0,166296 5,696 1,33e-08 #xs
IMP GOCD 1 0,122920 0,0431500 2,846 0,0045 "k

S vyjimkou konstanty jsou vSechny parametry modelu na hladin€ spolehlivosti 95 % a nékteré
dokonce 1 na hladin€ spolehlivosti 99 %, statisticky vyznamné. Proménna IMP BAD byla
z divodu statistické nevyznamnosti z modelu vyfazena, coz bylo velmi piekvapujici
vzhledem ke zjisténé reakci této proménné na cenu BTC, kterou ukazal korelogram. V zavéru

prace je to tato skuteCnost blize okomentovana.

5.5.3. Verifikace ekonomicka

Ocekavané vztahy mezi proménnymi byly vyjadieny v kapitole 5.2.

Interpretace vyslednych parametri modelu:

S2F. Zvysi-li se hodnota S2F o 1 %, vzroste cena BTC o 1,267 % Ceteris Paribus. Vysledek
se shoduje se stanovenym piedpokladem. Z vysledkl je ziejmé, ze cena BTC reaguje na S2F

pruzné.

ACT_ADR. Zvysi-li se pocet aktivnich adres o 1 %, vzroste cena BTC o 0,244 % Ceteris
Paribus. Vysledek se shoduje se stanovenym predpokladem. Z vysledki je zifejmé, Ze cena

BTC reaguje na ACT_ADR nepruzné.

HASH. Tato proménna byla z modelu vyloucena z divodi uvedenych dale v této praci.
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PRC_GOLD. Zvysi-li se cena zlata o 1 %, klesne cena BTC o -0,698 % Ceteris Paribus.
Vysledek se shoduje se stanovenym predpokladem. Z vysledka je ziejmé, Ze cena BTC

reaguje na PRC_GOLD nepruzné.

NASDAQ. Tato proménna byla z modelu vyloucena z divodi uvedenych dale v této praci.

G_TRENDS. Zvysi-li se hodnota Google trendu o 1 %, stoupne cena BTC o0 0,638 % Ceteris
Paribus. Vysledek se shoduje se stanovenym predpokladem. Z vysledki je zifejmé, Ze cena

BTC reaguje na G_TRENDS nepruzné.

INFL. Zvysi-li se hodnota inflace o 1 %, stoupne cena BTC o 0,304 % Ceteris Paribus.
Vysledek se shoduje se stanovenym predpokladem. Z vysledka je ziejmé, Ze cena BTC

reaguje na INFL nepruzné.

M1. Zvysi-li se hodnota M1 o 1 %, stoupne cena BTC o 0,193 % Ceteris Paribus. Vysledek
se shoduje se stanovenym predpokladem. Z vysledku je ziejmé, ze cena BTC reaguje na M1

nepruzne.

HALY Nastane-li dal$i Halving stoupne cena BTC o0 0,193 % Ceteris Paribus. Z vysledku je

ziejmé, ze cena BTC reaguje na HALV nepruzné.

IMP_GOOD. Nastane-li pozitivni impuls, vzroste cena BTC o 0,123 % Ceteris Paribus.
Vysledek se shoduje se stanovenym predpokladem. Z vysledka je ziejmé, Ze cena BTC

reaguje na IMP_GOOD nepruzné.

IMP_BAD. Tato proménna byla z modelu vyloucena z divodu uvedenych dale v této praci.

Na zakladé téchto vysledku lze usoudit, Ze nejvétsi vliv na cenu BTC ma hodnota S2F, ktera
v sob€ zahrnuje omezujici se nabidku BTC v ¢ase. Tento vysledek je bran jako velmi
pozitivni jev vzhledem ktomu, ze proménna S2F pusobi v modelu jako , problémova‘
z hlediska korelace s dal§imi proménnymi, které jsme kvili S2F vyftadili, a i tak ji zistala, pfi
verifikaci, hodnota vys$si nez 10. Tuto proménnou jsme chtéli uchovat i pfes tyto problémy,

jelikoz byl model klasické S2F modifikovan pro Bitcoin a jako proménna byl pro praci velmi
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zajimavy. V zavéru prace je tento vysledek blize okomentovan. Druhy nejvétsi vliv byl
zaznamenan u promeénné Halving, ale i tato proménna je také vazana na omezujici se nabidku.
Vliv Halvingu je patrny i z grafu, ktery lze najit diive v literarni reSerSi. Nejnizsi vliv byl

zaznamenan u proménné IMP_GOOQOD, ktera reprezentuje reakce ceny na pozitivni udalosti.

5.6. Prognoézy

V ramci prognozovani byla provedena jak prognéza Ex-post do minulosti, tak prognoza Ex-
ante do budoucnosti. Zaroven do prace bylo pfidano porovnani Ex-ante prognézy pro obdobi
od konce datové zakladny (tzn. od 22.9. 2021) do 11.11. 2021 a to kvuli porovnani prognoézy

se skuteCnymi daty, které bylo mezitim mozné ziskat.

Ex-post

Pro stanoveni Ex-post progndzy bylo vybrano obdobi poslednich 6 mésict od konce datové
zakladny (tzn. od 21.3.2021). Pro tento ucel byly vSechny cCasové fady o toto obdobi
zkraceny. Nasledné byly parametry ekonometrického modelu odhadnuty znovu. Hodnoty
zatajenych Casovych fad byly nasledné implikovany do nove vzniklého “zkraceného modelu*

a tim bylo dosazeno Ex-post prognozy.
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Model 2: OLS,

Sirka okénka 11

za pouziti pozorovani 2012/01/08-2021/03/21 (T =
Zavisle proménna: 1 PRC BTC

HAC standardni chyby, (Bartlettovo jadro)

p-hodnota

0,0893
6,33e-020
0,0039
0,0058
1,1%e-028
0,0120
0,0101
S5,86e-08
0,0081

koeficient smér. chyba t-podil
const 3,28750 1,93438 1,700
1 S2F 463 6 1,37739 0,149773 9,196
1 ACT _ADR 0,189716 0,0657511 2,885
1 PRC GLD 1 -0,797472 0,289028 -2,75%
1 G TRD S 0,622986 0,0555819%9 11,21
1 INFL 0,346930 0,138061 2,513
1Ml 7 0,229387 0,0891087 2,574
1 HALV 2 7 0,917835 0,168863 5,435
IMP GOOD_1 0,116472 0,0439692 2,649
Stfedni hodnota zavisle proménné 6,74346¢6
Sm. odchylka zavisle proménné 2,330248
Soudet &tvercld rezidui 556,7848
Sm. chyba regrese 0,4075¢60
Koeficient determinace 0,969483
Adjustovany koeficient determinace 0,969410
F(8, 3352) 2629,932
P-hodnota (F) 0,000000
Logaritmus vérohodnosti -1747,824
Akaikovo kritérium 3513, 649
Schwarzovo kritérium 3568, 729
Hannan-Quinnovo kritétium 3533, 347
rho (koeficient autokorelace) 0,983973
Durbin-Watsonova statistika 0,03224¢6

zde je poznamka o zkratkach statistik modelu

33¢€1)

Po zkraceni Casovych fad jsou statistiky modelu velice podobné ptivodnimu modelu, coz lze

povazovat za piiznivy jev pii stanovovani Ex-post prognozy.
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Graf. ¢ 32
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Zdroj: Viastni zpracovani pomoci programu Gretl

Na grafu je vidét, ze hodnoty ceny BTC v ramci Ex-post prognodzy nevystupuji z 95 %
konfidencniho intervalu. Primérna absolutni procentualni chyba byla 2,7 %. To se jevi jako
velice dobry vysledek, ale je tfeba dodat, ze se jedna o chybu v logaritmickém vyjadreni a pfi

ptepoctu MAPE na hodnoty ceny BTC v USD je tato chyba 25,8 %.

Konkrétni hodnoty Ex-post prognézy tvoii piilohu €. 2.
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Ex-ante

Pro stanoveni Ex-ante prognozy bylo zapottebi dosadit do modelu odhad budoucich hodnot
vysvétlyjicich proménnych. Pro stanoveni odhadu budoucich hodnot bylo wvyuzito
jednoduchych trendovych funkci. Prognosticky horizont ¢ini 1450 dni, a to z divodu, aby
v prognoze figuroval vliv nasledujiciho Halvingu a zarover aby byla provedena prognéza
ceny zhruba rok po ném, protoze je znamo, ze cena BTC dosahuje vrcholu zhruba rok po
Halvingu. Bude tedy zajimavé provést odhad vrcholu ceny BTC v piistim cyklu. Pristi
Halving je odhadnut pfiblizn€é na tUnor 2024, proto bude provedena prognéza do obdobi

10.9.2025.

Graf ¢ 33
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Model 30: OLS, za pouZiti pozorovani 2012/01/01-2021/08/21 (T = 3552) §
Zavisle promEZnna: ACT_ADR
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const -4953,09 3141,43 -1,577 0,1150
time 210,300 1,53152 137,3 0,0000 ol :
_200000 1 1 I I I I I 1
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Zdroj: Viastni zpracovani pomoci programu Gretl
Popis: Prodlouzeni odhadu budoucich hodnot proménnou ACT ADR.
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Podle prognozy linearni trendovou funkci lze vyslovit hypotézu, ze aktivita v sitt BTC se

v Case bude dale zvySovat. Je nutné dodat, ze postupem ¢asu rovnéz narusta i volatilita.

Graf ¢ 34
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3500 .l Model 32: OLS, za pouziti pozorovani 2012/01/01-2021/09/21 (T = 3552)f...;....... ;:_._._
J| Zdvisle proménna: PRC_GLD :
koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota
: const 1751,59 4,79418 365, 4 0,0000 &%
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] sq_time 0,000215800 1,69840e-06 127,1 0,0000 ol
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1000 | | 1 ] ] | | |
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Zdroj: Viastni zpracovani pomoci programu Gretl
Popis: Prodlouzeni odhadu budoucich hodnot proménné PRC_GOLD.

Sice prognoza pomoci kvadratické funkce by se mohla zdat pfili§ odvazna, nicméné vzhledem
k nedavné rekordni emisi penéz v dobé pandemie Covid -19 by teoreticky tento trend mohl

byt realny.
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Graf. ¢ 35
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Zdroj: Viastni zpracovani pomoci programu Gretl
Popis: Prodlouzeni odhadu budoucich hodnot proménné G_Trends.

Linearni funkce se nezda byt uplné vhodna pro tuto proménnou, ale vzhledem k vyvoji Casové
fady, ktera reflektuje extrémni nartsty v dobé zajmu o BTC, lepsi trendovou funkci nebylo

mozné najit.
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Graf. ¢ 36
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Zdroj: Viastni zpracovani pomoci programu Gretl
Popis: Prodlouzeni odhadu budoucich hodnot proménné INFL.

2026

V piipadé€ inflace je to podobné jako u ceny zlata, kdy v dusledku extrémni emise penéz

v dobé pandemie Covid -19 by teoreticky tento trend také mohl byt realny.
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Graf ¢ 37
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Zdroj: Viastni zpracovani pomoci programu Gretl
Popis: Prodlouzeni odhadu budoucich hodnot proménné M.

Na tomto grafu je patrné, Ze linearni funkce se rovnéz s daty pfili§ neshoduje a pficinou je

onen narast emise penéz v dobé& prvni viny Covid — 19.
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Zdroj: Viastni zpracovani pomoci programu Gretl
Popis: Prognoza hlavnim ekonometrickym modelem.

Z grafu progndzy je patmé, ze jsou prognoézované hodnoty podobné jako v modelu S2F.
Rozdil je hlavné v §ifce konfiden¢niho intervalu, ktery je v tomto pfipadé uzsi. V prognoze
vSak nejsou tak extrémni hodnoty intervalu jako v jednodussich modelech a proto se da tato

prognoza povazovat za spolehlivéjsi nez ty predchozi.
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Tabulka ¢é. 2

Aktualni cyklus

Nasledujici cyklus

Relativni srovnani intervall

Dolni Horni Dolni Horni Aktualni cyklus | Nasledujici cyklus
HALV 3529 127 431 13587 491 130
TREND 12733 258 621
TRaHALV 15328 | 216837 | 32930 959 234 1,74
S2F 22919 | 209485 | 207200 | 1896313 1,61 1,61
EKMT
MODEL 16399 | 90 853 47 143 325632 1,39 1,49

Popis: Relativni srovndni progndzovanych hodnot podpiirnych modelu s hlavnim modelem.

Zdroj: vilastni zpracovdni

Na zakladé relativniho porovnani je vidét prevazné zlepSujici se tendence vysledka prognozy

s kazdym novym modelem. Vyjimku tvofi prognédza jednoduchou trendovou funkci, ktera

meéla lepsi vysledek nez model Halvingu. Tabulka ndm tim padem ukazuje, ze postup, ktery

byl pro specifikaci hlavniho ekonometrického modelu zvolen, mél spravny smér.

Nasledujici graf zobrazuje porovnani realnych hodnot ceny BTC a hodnot prognézovanych

modelem v dobé tésné pied odevzdanim prace. Realné hodnoty byly stazeny opét z dopliiku
Quandl pod stejnym heslem (BCHAIN) jako ostatni data. V dobé obhajoby prace bude

skutecna datova tada opét del§i (konkrétné minimaln€ o tit meésice) a bude mozné pro

zajimavost namodelovat delsi ovéfovaci fadu, protoze, jak je popsano nize, model neni prili§

vhodny pro kratkodobé prognozy.
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Zdroj: Zdroj: Vlastni zpracovani pomoci programu Gretl
Popis: porovndni Ex-Ante prognozy se skutecnymi daty v dobé tésné pred odevzdanim.

Vzhledem k tomu, Ze porovnani prognézy se skuteCnymi daty bylo v pouze v rozmezi 51 dni,
ukazalo se, ze tento model neni viibec vhodny pro kratkodobé prognézy, protoze MAPE bylo
za toto obdobi poslednich 51 dni 28,3 % (pii logaritmickych hodnotach 3,126134 %). Pro
kratkodobou prognozu by mozna mohl byt vhodnéjsi AR Model. Nicméné cilem této prace

bylo zlepsit prognézu modelu S2F, ktery se zaméfuje na prognézu dlouhodobou, coz se ve

vysledku zdafilo (viz tabulka 2).
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6. Zhodnoceni vysledkii

Prvni tGprava a modifikace modelu nastala jiz v pfipravné fazi podpurnych modela. Pii

modelovani Halvingového modelu byl rovnéz proveden odhad semilogaritmické funkce, kdy

hodnoty proménné Halving nebyly logaritmovany. Nicméné tento model mél o dost nizsi

koeficient determinace, a proto nebyl vyuzit.

V koncepci hlavniho modelu byly zpocatku zatazeny vSechny proménné. Model vypadal

nasledovné.
Model 25: OLS, za pouZiti pozorovani 2012/01/07-2021/08/21 (T =
Zavisle proménna: 1 PRC BTC
HAC standardni chyby, 3ifka okénka 11 (Bartlettovo jadro)
koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota
const -2,48633 2,40119 -1,035 0,3005
1 S2F 463_¢ -0,613344 0,265088 -2,314 0,0207
1 ACT _ADR 0,0180508 0,0751408 0,2402 0,8102
1 PRC GLD 1 -0,309088 0,284231 -1,087 0,2769
1 G TRD 5 0,781038 0,05494¢0 14,21 1,24e-044
1 INFL 0,855807 0,176524 4,848 1,30e-0¢
1Ml1 0,140907 0,0994071 1,417 0,15¢64
1 HALV 2 3 1,20545 0,155171 7,768 1,03e-014
IMP BAD 0,00334654 0,0353454 0,094¢8 0,924¢
IMP BAD 1 -0,0255918 0,0328190 -0,7798 0,435¢
1 HASH S 0,229991 0,0308135 7,464 1,05e-013
1 NASDAQ 1 0,691202 0,377515 1,831 0,0672
IMP_GOOD 1 0,102948 0,0365501 2,817 0,0049
S5tfedni hodnota zavisle proménné 6,947044
Sm. odchylka zavisle proménné 2,43379%
Soucet &tvercu rezidui 437,5577
Sm. chyba regrese 0,351%922
Koeficient determinace 0,979162
Adjustovany koeficient determinace 0,979092
F(l2, 3533) 1848, 366
P-hodnota (F) 0,000000
Logaritmus vérohodnosti -1321,7%90
Akaikovo kritérium 26€9,579
Schwarzovo kritérium 274%,836
Hannan-Quinnovo kritétium 2698,203
rho (koeficient autokorelace) 0,975198
Durbin-Watsonova statistika 0,049532

zde je poznamka o zkratkach statistik modelu

Pomine-1i se konstanta,

p-hodnota byla nejvy33i pro promé&nnou 15

3546)

W

o

R

o

R

(IMP_BAD)
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IM test pro autokorelaci az do fadu 7 -
Nulova hypotéza: Zadna& autokorelace
Testovaci statistika: LMF = 10700,2
s p-hodnotou = P(F(7,352¢6) > 10700,2) = 0

WhiteQv test heteroskedasticity -
Nulova hypotéza: neni zde heteroskedasticita
Testovaci statistika: LM = 1687,81
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(85) > 1687,81l) = 4,20725e-296

Test normality rezidui -
Nulova hypotéza: chyby jsou normadlné rozdélené
Testovacli statistika: Chi-kvadrat(2) = 60,0998
s p-hodnotou = 8,9019%e-014

Z divodu autokorelace a heteroskedasticity byly pouzity HAC Errors. Model vsak vykazoval
velké mnozstvi nevyznamnych parametri. Z divodu multikolinearity (viz nasledujici test)

byly vyfazeny proménné:

Faktory zvysSujici rozptyl (VIF)

Minimdlni moZné hodnota = 1.0
Hodnoty > 10.0 mohou indikovat problém kolinearity

1_S2F 463_6 121,378
1 ACT ADR 22,210

1 PRC GLD 1 5,318 Vylouceno (nevyznamnost
1 G TRD 5 8,198 )
1 INFL 2,200 parametru

1MLl 11,201
1 HALV 2 3 8,875
IMP BAD 1,008
IMP BAD 1 1,008 Vylouéeno z divodu

TRASE S 4,945 7 multikolinearity
1_NASDAQ 1 101,342

IMP_GOOD_1 1,017

VIF(3j) = 1/(1 - R(j)"2), kde R(j) je vicecetny korelacni koeficient
mezi proménnou j a ostatnimi nezavisle proménnymi

Vlastnosti matice X'X:
l-norma = 2839%252,5

Determinant = 2,150806e+030
Pfevrécena hodnota = 5,306%241e-008



V tomto modelu byla vyzkouSena i moznost sekvencni eliminace, nicméné bylo dosazeno
zaporné konstanty, coz bylo pro model nezadouci. Pfi sekvencni eliminaci dochazi
k postupnému vytazovani proménnych se statisticky nevyznamnymi parametry pocinaje vzdy
parametrem s nejvy$si p-hodnotou. Tudiz se tim zaroven fesi multikolinearita formou
vyfazeni jedné z navzajem korelujicich proménnych, protoze multikolinearita Casto ma za
nasledek zvySeni p-hodnoty u jedné z korelyjicich proménnych. Vzhledem k této situaci se
nabidla moznost feSeni zaporné konstanty vyfeSenim multikolinearity odebranim jiné
proménné nez té, které byla zvolena automaticky pfi sekvencni eliminaci. Z tohoto divodu

probéhl subjektivni vybér vylouceni proménnych. Navzajem spolu korelovaly proménné:

Hash/Aktivni adresy. Zde byly vybrany pro ponechani spiSe proménna aktivni adresy, jelikoz

je predpoklad, ze se cena BTC bude odvijet spiSe od pocCtu aktivnich uzivateld nez od

obtiznosti Miningu.

Nasdag/cena zlata. V tomto pfipadé byla vybrana cena zlata jako lepSi proménna pro nas

model. BTC je sice technologicka zalezitost Cili technologicky index byl sice pouzit

adekvatng, ale zlato je povazovano za uchovatele hodnoty stejné jako BTC.
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7. Zavér

Porovname-li praci sjejimi cili, které byly na zacatku zvoleny, mizeme konstatovat, ze
zvolené dil¢i cile byly naplnény. Prvni tfi dilci cile byl naplnény literarni reSersi. Druhé tfi

zvolené dil¢i cile byly naplnény v kapitole €. 5 Vysledky a v kapitole €.6 Zhodnoceni vysledkii.

Co se tyce hlavniho zvoleného cile a sice ,, vytvoreni funkéniho modelu pro zobrazeni vyvoje
ceny Bitcoinu s ndslednou prognozou“ lze fict, ze ve vSech modelech, a to jak podpurnych,
tak v hlavnim modelu, byl vidét rostouci trend. Je to opodstatnéno tim, ze dochazi
k omezovani nabidky celkového mnozstvi BTC na stran€ jedné a emisi novych penéz (USD)

na strané druhé. Z dlouhodobého hlediska je patrny rist a je predpoklad ristu i do budoucna.

Z kratkodobého hlediska se model jevi jako ne zcela funkcni, ale z dlouhodobého hlediska by
se nejspiSe pouzit dal, byt by nevyhovél v zakladnich pozadavcich LRM testi. Zajimavou
zménu jsme si slibovali od pfidani posledni proménné (IMP_GOOD a IMP_BAD), avSak
tento krok nepfinesl do modelu vyrazné zlepSeni napfi¢ ocekavanim. Pfesto vliv téchto
udalosti patrny na cen¢ je. Reakce ceny na udalosti je v pfipad€ pozitivniho dopadu na cenu
BTC patrna nasledujici den a v pfipadé negativniho dopadu udalosti na cenu BTC hned ten
samy den i den nasledujici. Proto nevyznamnost negativnich impulst, jak model ukazal, i
nedostateCna vyznamnost pozitivnich dopadi neznamena, ze se dle nich nelze né&jakym
zpusobem fidit. Je predpoklad, ze obchodnik s BTC situaci neustale monitoruje a tudiz mi
tyto udalosti neuniknou. Proto 1ze usoudit, Zze pokud udalost nastane, mtze na ni obchodnim
adekvatnim zpuisobem reagovat, aniz by ji musel ,zasazovat® do modelu. Je tieba vzit

samoziejmé v potaz spravny odhad pozitivniho a negativniho dopadu udalosti.

, All models are wrong, but someone are useful*“ neboli ,, vSechny modely jsou Spatné, ale
nékteré jsou uzitecné” je citat anglického statistika George Boxe, ktery timto prohlaSenim

nadherné vystihl podstatu modelovani aplikovaného v jakémkoli oboru.

Zde se v tu chvili nabizi 3 faktory, které z této prace vyplyvaji:
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1) BTC mé omezenou nabidku, je stanovené piesné mnozstvi, které 1ze vytézit a naproti
tomu stoji neustala emise USD. Tudiz je predpoklad stalého ristu ceny BTC.

2) Popis rustu, ktery nelze jen tak odhadnout lze jednoduse udé€lat trendovou funkci,
ktera zpfesni prognozu rastu.

3) Tretim nadstandardem je model, ktery je sice ,,nedostacujici“, ale jesté vice zpresiuje

budouci vyvoj nez oproti samotné trendové funkeci.
Na otazku, zda se modelem v tuto chvili fidit 1ze odpovédét, ze s dostateCnou opatrnosti ano.
Prognézy modelu maji §iroky interval, takze je tfeba vyvoj peclivé sledovat, poptipade
investovat kontinualné po malych castkach.
Pro zpfesnéni prognoz a zmenSeni intervalu je navrhovano s modelem dale pracovat.
Navrhy pro dalsi praci s modelem:

e Priidat do modelu dal§i proménné

V pribéhu tvorby modelu bylo objeveno né€kolik variant proménnych, které by bylo
mozné do modelu zahrnout a které by jej teoreticky zptesnily. Tyto proménné se vSak
nachazely naptiklad na placenych webech, kde registracni Castka piesahovala naSe
moznosti. Jednalo se o ruzna burzovni data, ¢i napiiklad viditelnost penézenek
obsahujicich nejvice BTC. Mezi takové penézenky patii 1 burzovni penézenky a

penézenky velkych fonda jako napf. Grayscale investment apod.

e Zvolit jinou frekvenci dat

Z hlediska dlouhodobych prognoéz vyzkouset vyssi frekvenci dat nez denni (napf.

mesicni).

e Vyzkouset model s vyfazenim jinych proménnych
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Vyzkouset model s vyrazenim proménné S2F, kterd se sice ukazala jako proménna
s nejvyznamnéj§im vlivem, ale zarovern zptusobovala multikolinearitu i jinych proménnych

vcetné téch, které byly z modelu vytazeny.

e Lepsi prace s impulsy

Zvolit jiny zpisob prace s pozitivnimi i negativnimi impulsy. Zafadit dalsi impulsy, které
nebyly zaznamenany, pozménit zptsob vlivu, jako napfiklad zohlednit pozitivni udalost
s negativnim vlivem na cenu, pozitivni udalost s pozitivnim vlivem na cenu apod.

e Volba jinych zpozdéni

Vpraci bylo vyuzito korelogrami jednotlivych  vysvétlujicich  proménnych
s vysvétlovanou proménnou, ale existuji i jiné zpusoby prace se zpozdénim. Napiiklad

analytické funkce Excelu, popfipadé nami vyuzivany program Gretl také nabizi 1 jiné

moznosti.

84



8. Slovnik

Altcoin: odlisna kryptoména od BTC. Sdili jejich viastnosti, ale lisi se napriklad jinym
konsenzudlnim mechanismem kvyrobé blokit nebo kovéreni transakci, popripadé
poskytovanim novych funkci jako inteligentni smlouvy nebo volatilita za nizkou cenu. Zdroj:

https://www.investopedia.com/terms/a/altcoin.asp

Double Spend: typ utoku, kdy se utocnik snazi pouzit vystup existujici transakce vicekrdt.

Fork (Hard/Soft): zmény protokolu BTC sité nebo situace, pri které dochazi, kdyz dva nebo

vice blokit maji stejnou vysku. Forky obvykle vznikaji jako nové funkce do blockchainu, aby se

zabranilo hackiim nebo chybovosti.

Hashrate: udaj, ktery uddva vykon tézZby grafické karty. Jednotkou je hash/s.

Inteligentni smlouvy: jsou aplikace, které nemaji Zddnou moznost cenzury, podvodu, ruseni

treti strany nebo prostoje.

Kryptografické hashovani: jednosmérné matematické algoritmy pouZivané k mapovani dat

Jakékoli velikosti na bitovy retézec pevné velikosti. Kryptografické haSovaci funkce se Siroce
pouzivaji v praktikdch zabezpeceni informaci, jako jsou digitdlni podpisy, kody pro ovérovani

zprav a jiné formy ovérovani (SSL.com, 2015).

P2P: Peer-to-peer je oznaceni typu pocitacovych siti, kde vSechny uzly jsou si rovnocenné a

Jjednotlivy klienti spolu komunikuji primo bez existence centrdlniho uzlu — serveru.

Scrypt: funkce odvozeni klice zaloZend na heslu. Tento specidlni algoritmus byl navrzen pro

ztiZzeni podminek hardwarovych utoku.
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Priloha ¢. 2

Seznam udalosti

a) Datum + rozdé€leni na IMP_GOOD/IMP_BAD + popis udalosti

Datum

G/B

Impuls/Udalost

03.01.2009

Prvni bitcoinovy transakcéni zadznam neboli "Block Genesis" odstartuje bitcoinovy
blockchain a obsahuje odkaz na pfislusny novinovy titulek toho dne: The Times
03/Jan/2009 Chancellor on brink of second bailout for banks.

05.10.2009

New Liberty Standard otevira sluzbu pro ndkup a prodej bitcoinl s pocatecnim
sménnym kurzem 1 309,03 BTC na jeden americky dolar, tedy asi osm setin centu na
bitcoin. Sazba je odvozena od naklad( na elektfinu pouzivanou pocitatem ke

generovani nebo "tézbé" mény.

12.10.2009

Pomoci PayPal kupuje NewLibertyStandard od Siriusu 5 050 BTC za 5,02 S, coZ
odpovida zhruba desetiné centu na bitcoin.

22.05.2010

Uzivatel BitcoinTalk laszlo (Laszlo Hanyecz) zaplati 10 000 BTC za dvé pizzy dorucené do
jejich domu (v hodnoté asi 25 S), objednané a placené jinym uZivatelem, jercos. To
pFifadi prvni konkrétni ocenéni bitcoinu - asi 0,0025 $ za minci.

11.07.2010

Vydani Bitcoin verze 0.3 je uvedeno na slashdot.org, populdrnim zpravodajském a
technologickém webu. Clanek pfina$i mnoho nové zainteresovanych lidi na palubé, co?
zvySuje hodnotu vymény jednoho bitcoinu témér desetindsobné, z pfiblizné $ 0.008 na
S 0.08 za pouhych pét dni.

18.07.2010

Mt. Gox se otevird pro podnikani

15.08.2010

Pomoci zvlastniho vtipku na zpUsob, jakym pocitace zpracovavaji Cisla, neznama osoba
vytvofi podvodnou transakci, ktera generuje 184 467 440 737,08554078 bitcoin( -
témér devét tisickrat vice, nez muize legitimné existovat v celém systému.

10.12.2010

Prvni mainstreamovy ¢lanek o Bitcoinu se objevil v PC World Online Magazine.
Diskutoval o moZnostech, které mohou kryptomény nabidnout v souvislosti se
skanddlem Wikileaks.

09.02.2011

Jen dva roky stary Bitcoin dosahuje parity s americkym dolarem na burze Mt. Gox.
Nasledujici den nékteré populdrni zpravodajské kanaly obsahuji pfibéhy o symbolickém
milniku, coZ zplsobuje takovy narlst zajmu o rostouci ménu, Ze oficialni bitcoinové
webové stranky jsou docasné blokovany.

27.03.2011

27. biezna 2011 britcoin zahajuje prvni burzu k obchodovani s bitcoiny a britskou
librou Sterlink(i (GBP). Jen o nékolik dni pozdéji, 31. bfezna, bitcoinova "Brazilie"
otevira sluzbu pro osobni vyménu v brazilskych realech (BRL) a americkych dolarech. 5.
dubna zac¢ne BitMarket.eu usnadnovat obchody v eurech (EUR) a dalSich ménach.

01.06.2011

S ndzvem "Undreground web Site", kde si mlzete koupit jakoukoli drogu, je dilo
Adriana Chena o Gawkerovi stejné provokativni jako populadrni. Mnoho lidi, ktefi ji
¢tou, nahle zjistuji, Ze Bitcoin ma uzite¢nou hodnotu. S odkazem na Mt. Gox v textu,
zacina ¢lanek obrovsky vzestup ceny, ktery prekonava vsechny predchozi rekordy a
dosahuje vice neZ $ 31 za bitcoin jen tyden po zverejnéni.

19.06.2011

Ziskanim pfistupu oficialniho auditora pracujiciho pro bitcoinovou burzu Mt. Gox,
stahne hacker mirné zastaralou kopii uzivatelské databaze webovych stranek, véetné e-
mailovych adres a nezabezpecenych hashovanych hesel.



http://slashdot.org

19.12.2011

Po pocatecnim oznameni nadchazejici epizody s tématem Bitcoinu investofi vsadili na
show, aby katapultovali ceny na novad maxima. Asi 9,45 milionu divak( naladi na
sledovani "Bitcoin for Dummies" 15. ledna 2012; pfibéh zahrnuje vladni patrani po
tvlrci Bitcoinu, ktery je povéren vytvorenim mény v konkurenci s americkym dolarem.
Navzdory masivni expozici, ceny zUstavaji po odvysilani show stagnuijici.

11.02.2012

11. dnora 2012 spolecnost Paxum, online platebni sluzba a popularni prostredek pro
vymeénu bitcoin(l, oznamuje, Ze ukonci veskera jednani souvisejici s ménou kvili
obavam o jeji zakonnost. O dva dny pozdéji regulacni problémy tykajici se prenosu
penéz nuti popularni bitcoinovou burzovni a sluzbu TradeHill ukoncit svou ¢innost a
okamZité zacit proddvat sva bitcoinova aktiva, aby splatila zavazky svym zdkaznikiim a
véritellm.

01.03.2012

Neznamy hacker porusuje sit servertd Linode a okamzité vyhledava ucty souvisejici s
bitcoiny, coZ rychle ohroZuje penézenky osmi zakaznikd. Bitcoinica, velka online
bitcoinova burza, je nejvice zasazena a ztraci vice nez 43 000 BTC, zatimco mezi dalsi
vyznamné obéti patii hlavni vyvojar Bitcoinu Gavin Andresen a Marek Palatinus,
provozovatel velkého tézebniho fondu.

17.08.2012

Trendon T. Shavers (zndmy na BitcoinTalk jako Pirateat40) slibuje svym véfitelim
konzistentni tydenni "arokové" vynosy ve vysi 7%, prijima pouze velké vklady bitcoin(
(50 + BTC) a vyplaci "troky" tydné.

15.11.2012

PayPal sdm blokuje pfistup z vice nez 60 zemi, a mnoho spolec¢nosti vydavajicich
kreditni karty ma podobna omezeni ... nemyslime si, Ze jednotlivy blogger z Haiti,
Etiopie nebo Keni by mél sniZit pristup do blogosféry kvali problémm s platbami,
které nemohou kontrolovat. Nasim cilem je lidem umoznit platby, ne je blokovat." Jako
jedna z 25 nejpopularnéjsich domén na webu Wordpressu dlazdi cestu pro pozdé;jsi
maloobchodni podniky v Bitcoinu.

28.11.2012

HALVING. V souladu s plivodnim navrhem zrani Bitcoinu prochazi pocet minci
vytvorenych k odméné hornik( prvnim snizenim, pocinaje dlouhym a postupnym
procesem zuzZovani mnozstvi nové mény vstupujici do ekonomiky.

11.03.2013

Je otfesena divéra v Bitcoin a platnost nékterych transakci, cena kratce klesa a burza
Mt. Gox docasné pozastavuje vklady bitcoin(.

25.03.2013

Doufame, Ze zachrana ve vysi 10 miliard eur, kterou zorganizoval kypersky prezident
Nicos Anastasiades, Euroskupina, Evropska komise, Evropska centralni banka a
Mezinarodni ménovy fond, posili ochabujici kyperskou ekonomiku. Mezi jeho
podminky vsak patfi znac¢na dan vybrana z vétsiny bankovnich uctd s podily nad 100
000 EUR - co? je vazny problém nejen pro bohaté Kyprany, ale i pro mnoho
internacional(l, protoZe pfiznivé politiky ndroda z néj ucinily popularni globalni danovy
raj, zejména v Rusku. Pfi hledani reseni, jak zachovat své podily pred tim, nez
podminky zachrany vstoupi v platnost, mnozi z téchto majitel(l uc¢tl zacnou hromadné
nakupovat bitcoiny, coz vede k cenové rally az do zacatku dubna, ktera pfinesla
hodnotu jednoho bitcoinu z pfiblizné

10.04.2013

Situace plvodné povazovanad za Utok distribuovaného odmitnuti sluzby (DDoS) na
nejvétsi bitcoinovou burzu znamena velky priliv obchodnikla a zahlcuje servery Mt.
Gox, coz zpUsobuje, ze obchody selhavaji. Spekulativni obavy burzy Zivi silny panicky
prodej, ktery saturuje trh a Zene ceny doll na Uroven pred rally, nez o nékolik dni
pozdéji opét vzroste.




14.05.2013

Kdyz mt. Gox oteviel americky bankovni Gcet u Wells Fargo, prezident a generalni
feditel Mark Karpelés odpovédél "ne" na otazky: "Obchodujete nebo vyménujete
ménu za svého zdkaznika?" a "Prijima vase firma financ¢ni prostiedky od zdkaznik( a
odesila financni prostiedky na zakladé pokynU zédkaznik(i (Money Transmitter)?"
Americka vlada si mysli néco jiného. S podepsanym zatykacem zabavi vysetrovani
vhitini bezpecénosti 2 915 507,40 USD z Gctu vlastnéného dcetinou spolecnosti Mt. Gox,
ktery byl pouzit ke zpracovani plateb americkym zdkaznik(im a od americkych
zakaznikl, a budoucnost pravniho statusu Bitcoinu je stale nejistéjsi.

30.08.2013

Obchod-to-business bitcoinova burza byla zavisla na relativné nové internetové
archivni federalni Gvérové unii, aby drzela vklady svych klient na pojisténych uctech
vyhovuijicich predpistim. Kdyz IAFCU zjisti, Ze nemUzZe rozumné zvladnout nescetné
regulacni problémy tykajici se Bitcoinu, Tradehill je nucen zastavit provoz a vratit
prostredky zakaznik(.

01.10.2013

Po stopé stop, které zlistaly neopatrné po internetu, se americkému Federalnimu
Uradu pro vysSetfovani (ve spolupraci s dalSimi agenturami) podati identifikovat
udajného provozovatele temného webového trzisté, ktery vidél vétsinu svych prodeju
nelegalnich drog. Ross Ulbricht, o kterém FBI tvrdi, Ze je zakladatelem webu, Dread
Pirate Roberts, je zatéen ve verejné knihovné v San Franciscu a obvinén z obchodovani
s narkotiky, pocitaCového hackingu, prani Spinavych penéz a zapojeni do "pokracujiciho
zlo¢inného podnikani". V té dobé bylo zabaveno asi 30 000 BTC udajnych bitcoinovych
podil(i Hedvabné stezky a dalSich 144 000 BTC ze soukromych podil(i DPR je smeteno o
tri tydny pozdéji.

18.11.2013

Oznameni pod nazvem "Beyond Silk Road: Potencialni rizika, hrozby a sliby virtualnich
mén", nadéje na diskusi panelu americké vlady je mezi bitcoinovou komunitou pred
slySenim miziva. Jak vSak fizeni za¢ind, mnoho panelist(l a senatord souhlasi s tim, Ze
Bitcoin ma velky pfislib.

20.11.2013

Pan Yi v ¢instiné na ekonomickém féru rika, Ze "lidé se mohou svobodné Ucastnit trhu s
bitcoiny" a Ze by "osobné pfijal dlouhodoby pohled na ménu". Zpravy o jeho

s ee

29.11.2013

Rychle rostouci investice do bitcoind z Ciny neustéale pohdnéji ceny vy$ a vy3 a dosahuiji
vrcholu 29. listopadu. | pres prisné kontroly tykajicich se pohybu penéz pres hranice
zemg, Cinsti obCané prijimaji svobodu poskytovanou Bitcoinem s otevienou naruci a
hledaji alternativu k nafukujici se oficialni méné statu, Renminbi.

05.12.2013

Cinska lidova banka, kterda klade prvni omezeni na rostouci popularitu Bitcoinu,
prohlasuje, Ze novy vynalez Satoshiho Nakamota neni ménou. Zména zasad zakazuje
jakékoli financni instituci obchodovat, pojistit nebo jinak nabizet sluzby souvisejici s
Bitcoinem.

07.02.2014

Mt. Gox, Bitstamp a BTC-e zaZily zastaveni obchodovani kvili masivnim DDoS uUtoktm,
které byly zfejmé zaméreny na vyuZiti muznosti transakci v softwaru burz. Mt. Gox
nejprve zastavil vybéry 6. Unora, coz zifejmé prispélo k prudkému poklesu ceny BTC;
DDoS utok byl detekovan 11. unora 2014

24.02.2014

Mt. Gox zavira Poté, co 6. Unora nahle zastavil vybéry a tvrdil, Ze hacker vyuzil sv(ij
vlastni, Spatné implementovany software, na tvarnost transakci. Zneucténa bitcoinova
burza Mt. Gox a obchodni engine se vyprazdni bez oficidlniho komentare. Jiné burzy a
bitcoinové podniky vydavaji spolecné prohlaseni odsuzujici Spatné fizeni, podvod a
pripadny kolaps zplsobeny vedoucimi pracovniky japonské burzy poté, co udajny
unikly interni dokument ukazal, Ze spolecnost ztratila vice nez 744 000 BTC.




06.03.2014

V ¢lanku nazvaném "Tvar za Bitcoinem" novinarka Leah McGrath Goodmanova pise, Ze
nezaméstnany inzenyr v Temple City v Kalifornii je ve skutecnosti tvlircem Bitcoinu. Na
zakladé spekulaci a rozhovoru s Dorianovou rodinou, Goodman(v ¢lanek nakonec
pritahuje obrovskou celosvétovou pozornost Dorianu Nakamotovi, ktery popira
jakékoli zapojeni do bitcoint a Zada o soukromi z médi.

26.03.2014

Dokument politiky IRS prohlasuje Bitcoin za majetek, nikoli za ménu, podléhajici dani z
kapitalovych zisk( - s touto dani vypoctenou z kazdé zmény kupni sily pro dané
mnozstvi bitcoinl, od okamziku, kdy je ziskan, az po cas, ktery utrati.

10.04.2014

Casto aktualizovana omezeni Cinské lidové banky vi¢i bitcoinfim kone¢né tla&i na
nékteré Cinské banky, aby vydaly IhGtu proti nékolika bitcoinovym burzam a vyzaduje,
aby uzavrely své Gcty do 15. dubna.

13.06.2014

Vzhledem k popularité a partnerstvi GHash.io se CEX.io k prodeji téZzebnich akcii
vlastniho téZzebniho hardwaru, ziskava gigant tézebniho fondu vyhradni vétsinu
hashovaci sily bitcoinové sité a schopnost zahajit Uspésny 51% utok na bitcoinovou sit.
S vétsinou hashovaciho vykonu bitcoinové sité by GHash.io mohly docasné zvratit
transakce, které odesilaji (dvojité vydaje), a zabranit potvrzeni dalsich transakci.

27.06.2014

Témér 30 000 vladnich zabavenych bitcoind, které ziskala americka marsalska sluzba
béhem busty webovych stranek Silk Road v fijnu 2013, je vydraZzeno v kusech 3 000
bitcoind. Uchazedi jsou povinni vioZit S 200,000 USD bankovnim pfevodem, aby se
kvalifikovali do aukce. Jediny uchazec (rizikovy kapitalista Tim Draper) vyhral kazdou
aukci, coZ naznacuje, Ze jeho vitézné nabidkové ceny byly mnohem vyssi nez soucasna
trzni cena.

17.07.2014

Benjamin M. Lawsky, superintendant newyorského ministerstva financnich sluzeb,
oznamuje navrhovany soubor predpist pro podniky, které interaguji s bitcoiny a
kryptoménami. Cilem novych predpist je podle Lawsky pomoci "chranit spotrebitele a
vykorenit nezakonnou ¢innost — aniz by se dusila prospésna inovace".

18.07.2014

Zakladatel Michael Dell oznamuje na Twitteru, Ze dell.com nyni pfijima Bitcoin.
Zakaznici ve Spojenych statech si mohou zakoupit jakykoli produkt uvedeny na online
trzisti spolec¢nosti Dell pomoci bitcoin(l. VSechny bitcoinové transakce maji byt
zpracovany coinbase, zpracovatelem bitcoinovych plateb. S ro¢nim vynosem 56
miliard dolar(i se Dell stava nejvétsi spolecnosti, ktera prijima bitcoiny.

08.09.2014

Braintree, dcefina spolecnost PayPal, oznamuje, Ze spolupracuje s Coinbase na
pfijimani bitcoinovych plateb na své platformé. V pfistich tfrech mésicich budou obé
spolecnosti pracovat na integraci zpracovani bitcoinovych plateb pro obchodniky
Braintree. MozZnost platby Bitcoin bude bez problém{ povolena pro vsechny
obchodniky na platformé. Obchodnici Braintree se musi zaregistrovat pouze k uctu
Coinbase a propojit jej se svym uc¢tem Braintree.

06.10.2014

Neznamy obchodnik umisti témér 30 000 BTC na prodej na burze Bitstamp za limitni
cenu 300 USD za bitcoin v hodnoté zhruba 9 milion(i USD. Objedndavka byla bitcoinovou
komunitou prezdivana "BearWhale" kvili své bezprecedentni velikosti.

11.12.2014

Spolec¢nost Microsoft odhalila, Ze bude pfijimat bitcoiny od americkych zakazniki za
"aplikace, hry a dalsi digitalni obsah" nabizeny v internetovych obchodech se
systémem Windows a Xbox. Oznameni bylo ucinéno prostiednictvim prispévku na
blogu technologického giganta a uvedlo, Ze Microsoft uzavrel partnerstvi s Bitpay pro
zpracovani plateb Bitcoin



http://dell.com

19.12.2014

Charlie Shrem, generalni feditel bitcoinové burzy Bitinstant, byl odsouzen ke dvéma
letim vézeni za svou roli pti prani penéz pro uZivatele Hedvabné stezky, online trzisté,
které se staralo o nezdkonné zbozi a sluzby.

04.01.2015

Neznami hackefi dokazali ukrast 18 866 bitcoint z provozni horké penézenky
Bitstampu v hodnoté zhruba 5,2 milionu dolar@. Uto¢nici pouZili socidlni inZenyrstvi
proti spravci systému Bitstamp Luka Kodric, aby ziskali pristup ke dvéma serverim
Bitstamp a nasledné k soukromym klicim penéZenky. Penézenka byla kratce poté zcela
vycerpana ze vsech bitcoin(.

26.01.2015

Podporovany startup Coinbase Inc., popularni bitcoinovy outlet a platebni procesor,
oznamil vydani své vlastni platformy pro obchodovani s bitcoiny. Zakladatelé
spolecnosti uvedli, Ze pracovali mésice na ziskani raznych licenci od statnich financ¢nich
regulator(l, coz jim umoznilo legalné prijimat zakazniky z 25 rlznych statd USA.

19.05.2015

Po mési¢nim soudnim procesu s porotou, ktery skoncil Ulbrichtovym odsouzenim,
soudkyné Katherine Forrestova odsoudila Ulbrichta na doZivoti bez moznosti
podminecného propusténi. Ulbricht byl v inoru shledan vinnym ze 7 obvinéni z prani
Spinavych penéz, pocitacového hackingu a spiknuti za Ucelem obchodovani s narkotiky
kvuli své roli provozovatele trhu Hedvabné stezky (také znam jako "Dread Pirate
Roberts").

03.06.2015

Superintendant newyorského ministerstva financnich sluzeb Benjamin Lawsky vydal
soubor prizplisobenych pravidel uréenych k regulaci bitcoin(i a podnikd s digitalni
meénou, které slouzi zakaznik(im se sidlem ve staté New York. Tyto pfedpisy jsou viibec
prvnimi pfimo zamérenymi na podniky v oblasti digitaini mény.

01.07.2015

Byvali federdlni agenti Carl Force IV (DEA) a Shaun Bridges (tajna sluzba) pfiznali vinu
za kradez bitcointd pro svij osobni zisk béhem jejich aktivniho vySetfovani trhu
Hedvabné stezky.

01.08.2015

Mark Karpeles, generalni feditel neldspésné bitcoinové burzy Mt. Gox, byl zatéen v
Japonsku na zakladé obvinéni z podvodu a zpronevéry v souvislosti s kolapsem burzy.
Karpeles celi obvinéni z nezdkonné manipulace s objemem obchodu a osobniho pouziti
klientskych vklad(, coZ mohlo vést k insolvenci burzy. Predpoklada se, Ze Mt. Gox
nakonec ztratil 744 400 bitcoint zakaznickych vklad(.

15.08.2015

Vyvojafi Bitcoin Core Mike Hearn a Gavin Andresen vydali samostatnou verzi
klientského softwaru Bitcoin s nazvem Bitcoin XT. Vydani ilustruje pokracujici
kontroverzi ve vyvojové komunité Bitcoin: jaky limit by mél byt kladen na velikost
bloku Bitcoinu?

18.09.2015

Komise pro obchodovani s komoditnimi "futures" (CFTC) oznamila, Ze vyporadala
poplatky za bitcoinovou burzu za usnadnéni obchodovani op¢nich smluv na své
platformé. Uvadéji: "V tomto poradi CFTC poprvé zajisti, Ze Bitcoin a dalsi virtualni
mény jsou spravné definovany jako komodity,".

08.10.2015

Cameron a Tyler Winklevoss vydali vlastni americkou bitcoinovou burzu pfezdivanou
"Gemini". Po spusténi byla burza licencovana k provozu ve 26 statech a byla schopna
"obsluhovat individualni i institucionalni zakazniky" diky své podnikové strukture LLTC.
Gemini byl také schopen nabidnout pojisténi FDIC na vklady zakaznik( diky partnerstvi
s bankou se sidlem v New Yorku.

22.10.2015

Evropsky soudni dvir rozhodl, Ze vyména bitcoin( a "virtualnich mén" nepodléha dani
z pfidané hodnoty (DPH) v Evropské unii. Rozhodnuti klasifikuje Bitcoin a souvisejici
alt-coins jako ménu namisto zboZi nebo majetku.




31.10.2015

The Economist, celosvétové popularni britska publikace zamérena na ekonomicky
liberalismus, ucinila z jeho ¢lanku "The Trust Machine" hlavni titulni pfibéh svého
tydenniho tisténého vydani. Clanek se zaméfFil predeviim na uZite¢nost technologie
blockchain a propagoval myslenku, Ze banky a vladni instituce mohou implementovat
své vlastni blockchainy a vytvaret "levné verejné databaze odolné proti neopravnéné
manipulaci".

03.11.2015

Vybor Unicode pfijal symbol mény Bitcoin (velka pismena B se 2 svislymi pruhy
prochazejicich, ale viditelné pouze nahote a dole), aby byl v budouci verzi standardu
Unicode.

08.12.2015

Bezpecnostni vyzkumnik a spisovatel Gwern Branwen publikoval ¢lanek v ¢asopise
WIRED, ktery tvrdil, Ze Australan jménem Dr. Craig S. Wright byl bud’ Satoshi
Nakamoto, nebo "brilantni hoaxer".

14.01.2016

Ve verejném blogovém prispévku Mike Hearn prohlasil, Ze Bitcoin selhal a Ze se "jiz
nebude podilet na vyvoji Bitcoinu". Hearn byl byvaly vyvojar Google, ktery byl od
pocatku kryptomény silné zapojen do bitcoinové komunity a souvisejicich projektd.
Jeho nejoblibenéjsim projektem byl bitcoinj, java implementace bitcoinového
protokolu.

21.02.2016

Vlivni ¢lenové bitcoinové komunity se sesli v Hongkongu, aby diskutovali o planu
rozvoje a ¢asové ose pro skalovani Bitcoinu. Setkani za zavienymi dvefmi se zucastnilo
vice nez 30 tézar(, poskytovatelll sluZeb a vyvojarl Bitcoin Core a mélo se zabyvat
resenimi debaty o velikosti bloku.

04.04.2016

Pocatecni produkcni verze prvniho decentralizovaného trzniho softwaru OpenBazaar

byla vydana siroké verejnosti. Cilem projektu bylo usnadnit peer-to-peer obchod bez

prostfednika, poplatk(i nebo omezeni obchodu. Tento software umoznuje uzivatelim
vytvaret virtualni obchody, kde kupujici mohou nakupovat zbozi pomoci Bitcoin.

27.04.2016

Populdrni herni platforma Steam zacala pfijimat Bitcoin jako platbu za videohry a dalsi
online média. Valve, spolecnost, ktera vlastni Steam, najala Bitpay jako zpracovatele
plateb, aby usnadnila bitcoinové platby a pomohla cilit na mezinarodni zakazniky, kde
platby kreditni kartou nebyly tak vSudypfitomné.

02.05.2016

Po pétimési¢ni nepfitomnosti na ocich verejnosti Craig Wright vefejné oznamil, zZe je
Satoshi Nakamoto prostiednictvim prispévku na blogu. Blogovy pfispévek obsahoval
nesouvisly podpis soukromého klice, ktera se zdala byt pokusem ovéfit, Ze Wright
vlastni soukromé bitcoinové klice Nakamoto. Toto ovéreni bylo pozdéji odhaleno
bitcoinovou komunitou.

09.07.2016

HALVING. Blokova odména byla podruhé v historii Bitcoinu snizena, coz vedlo k nové
odméné 12,5 bitcoin(ll za vytéZzeny blok.

02.08.2016

Bitfinex, nejvétsi objemova bitcoinova burza, oznamila, Zze 119 756 bitcoint
zakaznickych prostfedkd bylo ukradeno prostiednictvim naruseni bezpecnosti, coz je
hodnota zhruba rovnajici se 72 milionim USD. Bitfinex drzel prostfedky zédkaznik( na
vice podpisovych adresach ve spojeni se svym bezpecnostnim partnerem BitGo.
Predpoklada se, Zze utocnik ziskal pristup k soukromym klicim pro témér vsechny
zakaznické ucty Bitfinex, stejné jako pristup k rozhrani BITGo API pro ucet Bitfinex.

09.11.2016

V Sokujicim zvratu udalosti Donald Trump porazi Hillary Clintonovou a stane se 45.
prezidentem Spojenych statd. Americky trh klesa o vice nez 1% a mexické peso kleslo
na rekordni minima a dnes klesa o 10% na 20,22 pesa k dolaru.




03.01.2017

Po vétsinu druhé poloviny roku 2016 Bitcoin poprvé po 3 letech porusi hranici 1000 S.
Masové medidlni pokryti pfinasi priliv novych uZivatel(, ktefi idajné cenu jesté zvysi

10.03.2017

Americka vlada zamitla Zadost Tylera a Camerona Winklevossovych - bratr(, ktefi kdysi
tvrdili, Ze jsou spoluventafri Facebooku - provozovat fond obchodovany na burze (ETF),
aby investor(im usnadnili nakup bitcoin(.

28.03.2017

Americka Komise pro cenné papiry v Utery podruhé v mésici zamitla Zadost o uvedeni
na trh prvni produkt svého druhu sledujici bitcoin, digitalni ménu.

01.04.2017

Japonsko uznava bitcoin jako legalni zplsob platby. Zakonodarny sbor zemé po
mésicich debat schvalil zakon, ktery prenesl bitcoinové burzy pod pravidla proti prani
$pinavych penéz / know-your-customer a zarover kategorizoval bitcoin jako druh
predplaceného platebniho prostredku.

01.08.2017

Po letech debat o tom, jak by bitcoin mél Skalovat, se kontroverze zménila v Ciny.
Bitcoinovy kod se rozdélil dvéma rtiiznymi sméry. Jeden smér podporujici optimalizaci
bitcoinovych blok( prostfednictvim Segwit, zatimco druhy smér podporuje vétsi bloky
az 8mb.

03.09.2017

Regulatofi zacali zkoumat pocatecni ¢inské nabidky minci, jak oznamila mistni
prodejna. Caixin uvedl, Ze oznameni vydané pracovnim vyborem, ktery dohlizi na rizika
v sektoru internetového financovani zemé, uvedlo, Ze nové projekty, které ziskavaji
hotovost nebo jiné virtualni mény prostiednictvim kryptomén, jsou zakazany. Dodala,
Ze Urady zasahuji proti souvisejicim podvodnym praktikam. Dokument definoval
pocatecni nabidky minci (ICO) jako neopravnény nastroj pro ziskavani financnich
prostiedk(, ktery mize zahrnovat finan¢ni podvody, poznamenala zprava Caixin. Vybor
poskytl seznam 60 hlavnich platforem ICO pro mistni financni regulaéni organy, které je
mohou kontrolovat.

12.09.2017

Generalni feditel JPMorgan Chase, fekl na konferenci investorl v New Yorku, Ze
Kryptoména "neskonci dobre" a predpovédél, Ze nakonec vybuchne. "Je to podvod" a
"horsi nez tulipanové zarovky."

15.09.2017

Cinské Urady nafidily pekingskym burzam kryptomén, aby prestaly obchodovat a
okamzité informovaly uZivatele o jejich uzavreni, coZ signalizuje rozsifujici se zasahy
Uradu proti priimyslu, aby omezily financni rizika. Burzam bylo také receno, aby
prestaly povolovat registrace novych uzivatell, podle vldadniho oznameni podepsaného
pekingskou méstskou skupinou odpovédnou za dohled nad riziky financovani
internetu, ktera byla Sifena online a ovérena vladnim zdrojem agenture Reuters.

13.10.2017

Cena bitcoinu se probila pfes 5 000 $ na historické maximum. Kryptoména vzrostla o
vice nez 8% na 5 243 USD, kdyzZ zahajila rok na 966 USD

25.10.2017

Podle Bitcoin Gold pfinese navrat k domacim uZivatellim vétsi decentralizaci. Od
vydani bitcoinového zlata se jeho cena béhem prvnich nékolika hodin propadla o vice
neZ 66 procent. Vyprodej byl zplsoben tim, Ze investofi vyhodili kryptoménu, coz
mozna signalizovalo nedostatek viry v nové vytvorenou minci.

31.10.2017

CME Group oznamila, Ze planuje zavést obchodovani s bitcoinovymi futures do konce
roku, pouhy mésic po zamitnuti takového planu. Generdlni reditel Terrence Duffy uved|
zvysenou poptavku klientd jako klicovy dlivod pro zménu nazoru. V disledku toho cena
Bitcoinu dosahla maxima 6 600,84 USD jen nékolik hodin poté, co prolomila bariéru 6
400 USD, a minutu poté, co se pohybovala kolem 6 500 S. Jeho trZni kapitalizace nebo
celkova hodnota bitcoinu v obéhu dosahla 110 miliard dolard.




08.11.2017

Bitcoin mél upgradovat kolem 16. listopadu na zakladé navrhu s nazvem SegWit2x,
ktery by rozdélil digitdlni ménu na dveé casti. Stale vice a vice vyznamnych vyvojara
bitcoin(l viak v poslednich nékolika mésicich upustilo od podpory upgradu. Vyvojafi za
SegWit2x oznamili, Ze odvolavaji plany na upgrade, dokud nebude v bitcoinové
komunité vétsi shoda.

28.11.2017

Bitcoin konecné prekonal nejvétsi psychologickou bariéru ze vsech a prekonal 10 000

S.

11.12.2017

Futures na nejoblibenéjsi kryptomeénu na svété vzrostly az o 26 procent z Uvodni ceny
ve své debutové seanci na burze Cboe Global Markets Inc., coz vyvolalo dvé docasna
zastaveni obchodovani, kterd maji uklidnit trh.

18.12.2017

Bitcoin dosahl nového rekordniho maxima, ale zastavi se pod 20 000 USD

28.12.2017

Cena bitcoinu klesla poté, co Jizni Korea oznamila dalsi opatteni k regulaci obchodovani
s bitcoiny, véetné potencidlniho uzavieni burz, uprostred volatilnich pohyb( na tfetim
nejvétsim trhu s kryptoménami na svété. "Spekulace o kryptoméndach byly v Koreji
iracionalné prehraté," uvedla vlada v prohlaseni. "NemuUzZeme opustit abnormalni
situaci spekulaci."

02.01.2018

Fond zakladatel( Petera Thiela nakoupil miliony dolart v bitcoinech, uvedl The Wall
Street Journal s odvolanim na zdroje obezndmené se situaci. Ty podily maji hodnotu
stovek milion( dolar(, tvrdi noviny. Nebylo jasné, zda zakladatelé prodali néktery ze
svych podil(, uvadi zprava.

08.01.2018

CoinMarketCap odstranil ceny z jihokorejskych burz ze svych vypoctui sazeb kryptomén
bez jakéhokoli varovani, coz vedlo k prudkému poklesu vSech cen. Kromé toho korejské
financni urady 8. ledna zahajily vySetrovani sluzeb souvisejicich s kryptoménami
poskytovanych mistnimi bankami na zakladé kritiky, Ze nedavna vladni opatreni maji
maly dopad na chlazeni trho.

13.01.2018

Z celkového poctu 21 min bylo 13. ledna 2018 vytéZzeno 16 800 000 BTC a zbyva pouze
20 procent.

26.01.2018

Jedna z nejvétsich japonskych kryptoménovych burz CoinCheck zastavila vSsechny
vybéry v podezieni z rozsahlého hacku. Ripple v hodnoté 123 milion( dolar(i byl stazen
z penéZenky v patek 26. ledna spolu s jedinym vybérem 500 miliont NEM.

30.01.2018

Facebook zakazal lidem zcela inzerovat bitcoiny a dalsi kryptomény. Facebook uvedl, Ze
nasel obrovské mnozstvi lidi, ktefi pouzivaji web k propagaci zavadéjicich a
nebezpecnych nabidek. Uvedla, Ze nyni zakaze reklamy, které souviseji s kryptoménou,
pocatecnimi nabidkami minci nebo bindrnimi opcemi. Facebook poznamenal, ze
vSechny tyto véci Ize pouzit legitimné - ale Ze znepokojivé velké mnozstvi reklam, které
je uvadeéji na trh, byly ve skutecnosti jen podvody.

07.03.2018

Americkd Komise pro cenné papiry a burzy zopakovala, Ze mnoho online obchodnich
platforem pro digitalni aktiva by se mélo zaregistrovat u agentury jako burzy.
Prohlaseni SEC posililo obavy, Ze zpfisnéni regulace mize omezit obchodovani.

14.03.2018

Google uved|, Ze od ¢ervna zakazuje online reklamy propagujici kryptomény a
pocatecni nabidky minci. Aktualizované zasady spolecnosti Google pfisly s vydanim
vyrocni zpravy o "Spatnych reklamach", prezkumu poctu skodlivych, klamavych a
kontroverznich reklam, které Google vymazZe ze své masivni vyhledavaci, zobrazovaci a
video sité.

26.03.2018

Twitter oznamil, Ze zakaze reklamu na kryptomény po tvrdém zasahu Spolecnosti
Google a Facebook, jejichzZ cilem je chranit investory pied podvody.




13.04.2018

Jedna z nejvétsich indickych platforem pro obchodovani s kryptoménami ztratila asi
438 bitcoinl v hodnoté asi 190 miliond rupii (3 miliony dolar(), ddajné kvali
nepoctivému zaméstnanci. Coinsecure se zavazuje odskodnit zakazniky z osobnich
prostiredkd.

02.05.2018

Goldman, jedna z nejvétsich investicnich bank, se chysta zacit pouZivat své vlastni
penize k obchodovani s klienty v rliznych smlouvach spojenych s cenou Bitcoinu

11.05.2018

Prokuratofi provedli razii v UpBit, nejvétsi burze kryptomén v Jizni Koreji pro podezieni
z podvodu.

24.05.2018

Ministerstvo spravedlnosti zahajilo trestni vysetfovani, zda obchodnici manipuluji s
cenou bitcoin(l a dalSich digitdlnich mén. Vysetfovani je zaméreno na nezdkonné
praktiky, které mohou ovlivnit ceny — jako je falSovani identity nebo zaplaveni trhu
faleSnymi prikazy, aby primélo ostatni obchodniky k nakupu nebo prodeji.

10.06.2018

Jihokorejska kryptoburza Coinrail ztraci vice nez $ 40M v Zetonech po hacku.

11.06.2018

Americka Komise pro obchodovani s komoditnimi futures (CFTC) zaslala predvolani na
Ctyfi kryptoburzy - Bitstamp, Kraken, ItBit a Coinbase - poZadujici odpovédi na téma
naruseni trznich cen.

20.06.2018

Cena bitcoinu klesa poté, co burza Bithumb ve stfedu 20. ¢ervna oznamila, Ze hackefi
zabavili kryptoménu v hodnoté 31 milion( dolar( ze svych online trezord, coz bylo
podruhé za méné nez rok.

26.06.2018

Facebook zvratil svij kontroverzni zakaz reklam na kryptomény zavedeny v lednu z
obav, Ze reklamy byly pouZity k podvodim.

16.07.2018

Bitcoin vyskoCil, kdyZ se rozsifila zprava, Ze BlackRock zfizuje pracovni skupinu, ktera se
zabyva kryptoménami a blockchainem. Generalni feditel spolec¢nosti BlackRock Larry
Fink pozdéji zpravu potvrdil v rozhovoru s agenturou Reuters.

26.07.2018

Americka Komise pro cenné papiry a burzy podruhé zamitla Zadost o uvedeni fondu
obchodovaného na burze, ktery provozuji dvojc¢ata Winklevossovych. Americky
financni hlidaci pes jesté neschvalil ETF zaloZeny na kryptoménach a ve vydani
upozornuje na problémy s bezpecnosti, manipulaci s trhem a problémy s ochranou
investor(.

03.08.2018

Interkontinentdlni burza NYSE spolu se spolec¢nostmi Starbucks, Microsoft a BCG mimo
jiné ozndmila, Ze pracuji na zalozeni nové spole¢nosti s nazvem Bakkt. Spolu s tim, Ze
umoznuje spotrebitelim pouZivat bitcoiny a dalsi kryptomeény ve Starbucks, Bakkt
vyuzije cloud Microsoftu k vytvoreni otevieného a regulovaného ekosystému
digitalnich aktiv, uvedl ICE.

07.08.2018

Cena bitcoinu prudce klesla poté, co Komise pro cenné papiry odloZila své rozhodnuti o
tom, zda schvali fond obchodovany na burze bitcoin( (ETF) navrZeny spole¢nosti
VanEck a SolidX.

05.09.2018

Goldman Sachs opousti plany na otevieni obchodniho prostoru pro kryptomény.
Goldman stale vidi regulacni prostredi jako nejednoznacné, podle Business Insider,
ktery citoval lidi obezndmené s touto zalezitosti. Gigant z Wall Street zvaZuje zahajeni
nové obchodni operace zamérené na bitcoin a dalsi digitdlni mény za posledni rok.

18.09.2018

Japonska kryptoménova burza s ndzvem Zaif byla napadena hackery a ztratila 6,7
miliardy jend (kryptoména v hodnoté asi 60 miliond dolaru), véetné 5 966 bitcoind.
Hackefi s neopravnénym pristupem k penézenkam burzy ukradli zhruba 60 milion(
dolart v bitcoinech, bitcoinovych penézich a MonaCoinu.




15.10.2018

Fidelity Investments oddéluje samostatnou spolecnost, ktera se vénuje privadéni
kryptomén instituciondlnim investorim. Spole¢nost s ru¢enim omezenym se sidlem v
Bostonu, ktera se nazyva Fidelity Digital Assets, poskytne feseni Uschovy na podnikové
urovni, platformu pro provadéni obchodovani s kryptoménami a institucionalni
poradenské sluzby 24 hodin denné, sedm dni v tydnu, které jsou navrzeny tak, aby
odpovidaly neustalému obchodnimu cyklu blockchainu.

31.10.2018

10 let vyro¢i BTC. Rijna 31 2008 publikoval tajemny zakladatel bitcoinu Satoshi
Nakamoto devitistrankovy akademicky styl s nazvem "Bitcoin: Peer-to-Peer Electronic
Cash System", ktery vedl| k vytvoreni Bitcoinu, viibec prvni kryptomény.

15.11.2018

V listopadu 2018 doslo k rozdéleni hard-fork chain Bitcoin Cash mezi dvé konkurenéni
frakce s nazvem Bitcoin ABC a Bitcoin SV. To zpUsobilo pokles cen napfic
kryptoménami kvili nejistoté.

03.12.2018

PotiZe s téZbou bitcoinu zaznamenaly druhy nejvétsi pokles v historii s Upravou -15
procent

13.12.2018

VIna bombovych hrozeb, které byly zaslany stovkam skol, podnikiim a vladnich budov
po celych USA, vyvolala prohlidky, evakuace a strach - ale nebyly nalezeny 7zadné
znamky vybusnin a urady uvedly, Ze strach se zdal byt drsnym pokusem o vydirani,
kdyz podvodnici poZzadovali vykupné v kryptoméné. Americkd vlada potvrdila existenci
e-mailt s hrozbami bomby, které poZaduiji bitcoiny od organizaci, a navrhla kroky,
které je tfeba podniknout.

29.12.2018

Phishingovy Utok na sit penéZenek Electrum zpUsobil krddez kolem 245 bitcoinl v
hodnoté vice nez 880 000 S.

31.12.2018

Bakkt, poskytovatel kryptoménové burzy a likvidity vytvoreny materskou spole¢nosti
ICE na newyorské burze, ziskal 182,5 milionu dolard od skupiny vyznamnych investort
a firem rizikového kapitalu.

03.01.2019

Na oslavu 10letého vyroci Bitcoinu navrhl dlouholety obhajce bitcoin(i a Uspésny
investor Trace Mayer, aby komunita zahdjila kazdoroc¢ni tradici kryptobanky
provozované na burzach - ktera ma byt znama jako Proof-of-Keys. Cilem bylo pfimét co
nejvice uzivatelll kryptomén a investoru, aby stahli vSechny prostiredky z penézenek, ke
kterym nedrzeli soukromy klic.

10.01.2019

Krypto startup Bitwise Asset Management navrhl novy bitcoinovy burzovné
obchodovany fond (ETF), ktery by podle néj resil regulacni obavy, které znepokojily
predchozi pokusy.

18.01.2019

Bitcoin atm spolecnost Coinme spolupracuje s prevodnikem minci na hotovost
Coinstar, aby umoznila nakupy bitcoind prostfednictvim kiosk( Coinstar v fadé
americkych statd

23.01.2019

Probihajici uzavieni americké vlady si vynutilo staZeni ostfe sledovaného navrhu na
seznam fondu obchodovaného na burze bitcoin( (ETF) na burze Cboe BZX. Navrh
bitcoinového ETF, ktery predlozila investi¢ni spole¢nost VanEck a poskytovatel
financnich sluzeb SolidX, Celil vyhrocené bitvé o schvaleni americkou "Komisi pro cenné
papiry a burzy (SEC)" kvuli obavam, Ze je cena bitcoinu nachylna k manipulaci s trhem.
Generalni feditel spole¢nosti VanEck Jan van Eck vysvétlil, Ze spolecnosti, které podaly
navrh na zménu pravidel, jednaly se SEC, ale tyto rozhovory skoncily, kdyzZ zacalo
uzavirani. Aby se zabranilo pravdépodobnému zamitnuti v dlsledku uzavreni, byl navrh
stazen.

31.01.2019

CBOE znovu predlozila svij spole¢ny ndvrh s VanEck a SolidX na spusténi prvniho
amerického fondu obchodovaného na burze bitcoinG (ETF).




01.02.2019

Kanadska kryptoburza QuadrigaCX fika, Ze nemuze splatit vétSinu 190 miliond dolarG v
klientskych podilech poté, co jeji 30lety zakladatel Gerald Cotten, jediny ¢lovék, ktery
znal hesla k jeho "studenému UloZisti", necekané zemfrel v Indii v prosinci 2018.

01.03.2019

Zd3 se, ze tolik zvéstovana kryptomeéna Facebooku je blizko naplnéni, pficemz zpravy
naznacuji, Ze technologicky gigant je jen nékolik mésic od spusténi své vlastni mény
ve stylu bitcoinu.

14.03.2019

Mark Karpeles, byvaly $éf Mt. Gox - bitcoinové burzy, ktera zkrachovala v roce 2014 -
byl okresnim soudem v Tokiu shledan vinnym z manipulace s daty a byl odsouzen k
trestu odnéti svobody na 2,5 roku, ktery bude pozastaven na 4 roky. Byl shledan
nevinnym na zakladé samostatného obvinéni ze zpronevéry milion( dolard
prostiednictvim zakaznickych uctd.

15.03.2019

Cboe Global Markets Inc., prvni mainstreamova burza, ktera umoznuje lidem
nakupovat a prodavat bitcoinové futures, ve webovém prispévku uvedla, Ze
prezkoumava svij pfistup k derivatiim kryptomén a v soucasné dobé neplanuje uvést
dalsi kontrakty. Nabizi ty, které vyprsi v dubnu, kvétnu a cervnu.

22.03.2019

95% spotového objemu obchodovani s bitcoiny je podle studie spolecnosti Bitwise
zfalSovano neregulovanymi burzami. Firma analyzovala 81 nejlepsich kryptoburz podle
objemu na prlimyslovych strankach CoinMarketCap.com. Vykazuji agregovany denni
objem bitcoint ve vysi 6 miliard dolar(l. Studie zjistila, Ze pouze 273 milion( dolart z
toho je legitimni.

29.03.2019

Americka Komise pro cenné papiry a burzy (SEC) odloZila (opét) rozhodnuti o dvou
navrzich bitcoinového fondu obchodovaného na burze (ETF) na za¢atku tohoto roku.

08.04.2019

Cinsky statni planova¢ chce podle ndvrhu seznamu pramyslovych aktivit, které se
agentura snazi zastavit ve znameni rostouciho vladniho tlaku na sektor kryptomén,
odstranit t&Zbu bitcoinC v zemi. Cina je nejvétsim svétovym trhem s pocitadovym
hardwarem urcéenym k tézbé bitcoin(l a dalSich kryptomén, i kdyzZ tyto ¢innosti dfive
spadaly pod regulacni Sedou zdnu. Navrhem je, aby energie spotfebovana prliimyslem
nepfispivala ke znecisténi a plytva zdroji.

15.04.2019

Nejvétsi objemova burza bitcoin a kryptomén na svété, Binance, uvedla, ze "de-
listed" Bitcoin SV, Ze jej od 22. dubna vyrazi z burzy, protoze jiz nesplnuje vysokou
Uroven standardu, kterou ocekavaiji. Jinde burza ShapeShift uvedla, Ze také vyradi
bitcoin SV a dalsi burza, Kraken, se dotazuje svych uzivatel(, zda pokracovat v podpore
kryptomény.

26.04.2019

Newyorsky generalni prokurator obvinil provozovatele bitcoinové burzy Bitfinex a
vydavatele Tether Limited z ukryvani ztraty ve vysi 850 miliont dolard. Nejvyssi statni
pravnik tvrdi, Ze Bitfinex pouzil nejméné 700 milion0 dolart z Tetherovych
hotovostnich rezerv na pokryti zjevné ztraty klientskych a firemnich fondd ve vysi 850
milion( dolard. Jeji zjisténi byla podrobné popsana v dokumentech podanych u
Nejvyssiho soudu na Manhattanu.

08.05.2019

Hacketi ukradli 7 000 bitcoinl z hlavni kryptoménové burzy Binance. Podle burzy
pouzili rizné metody k provedeni "rozsahlého naruseni bezpecnosti". Binance fekl, Ze
incident pokryje "v pIné vysi" a nebudou ovlivnény zadné uzivatelské prostredky.



http://CoinMarketCap.com

21.05.2019

Muz, ktery tvrdi, Ze vynalezl bitcoin, Craig Wright, pozadal o autorska prava k
plvodnimu bilému papiru Satoshi Nakamoto. Australsky podnikatel tvrdil, Ze je
Nakamoto, tvlrce kryptomeény, jiz v roce 2016. Katalog amerického uUradu pro autorska
prava ukazuje jeho podani pro textovy soubor Bitcoin: Peer-to-Peer Electronic Cash
System a Bitcoin, pocitacovy soubor. Wright pracuje na Bitcoin SV, ktery se objevil po
prvni bitcoinové hashové vélce na svété v listopadu 2018, aby se zajistilo, Ze Satoshi
Vision bitcoinu bude Zit dal. Bitcoin SV (BSV), v jednu chvili vzrostl o vice nez 200
procent na nékterych burzach béhem dne v reakci na zpravy o autorskych pravech.

30.05.2019

Druha registrace autorskych prav k white paper se objevila ve verejném katalogu
Uradu spojenych stat(i pro autorskd prava, co? naznacuje, ze jisty Wei Liu také tvrdi, ze
pochazi z dila pod pseudonymem Satoshi Nakamoto. Neni jasné, kdo Wei Liu je, nebo
proc byla registrace podana. M(iZe se vSak stat, Ze je to protipdl Wrightova kroku
prosadit vlastnictvi zakladniho bitcoinového majetku.

03.06.2019

lightning Labs ziskala 10 milionG dolard ve financovani series, protozZe se pfipravuje na
spusténi své prvni placené sluzby pro obchodniky, ktefi chtéji prijimat platby bitcoiny.

13.06.2019

Institucionalni kryptomeénova platforma Bakkt zacne 22. cervence testovat svUj prvni
produkt, spolecnost to oznamila v blogovém prispévku 13. ¢ervna.

18.06.2019

Facebook, gigant socialnich médii, predstavil svou velmi o¢ekavanou a dosud
tajnUstkarnou kryptoménu Libra, ktera pobézi na blockchainové siti zabezpecené pri
spusténi 100 distribuovanymi pocitaCovymi servery nebo uzly. Odhaleni kryptomény
Libra spole¢nosti Facebook nedokazalo pod Bitcoinem podat silnou nabidku.

11.07.2019

V sérii tweet( Trump rozsitil své myslenky na kryptoménu a fekl, Ze neni fanouskem
Bitcoinu.

07.08.2019

Binance se stal obéti pokusu o vykupné od podvodnika. Utoénik vyhroZoval
zvefejnénim informaci KYC, pokud spole¢nost nevyda 300 Bitcoins. Ve snaze byt zcela
transparentni vydal Binance prohlaseni, které odhalilo, Ze jim neznamy jedinec
"vyhroZoval a obtézoval".

15.08.2019

Kryptoménova firma Coinbase ziskala opatrovnicky obchod Xapo, sluzby, ktera je
nejlépe znama pro ukladani Bitcoins v trezoru pod Svycarskou horou. Akvizice je
soucasti agresivniho tlaku spole¢nosti Coinbase na rozsifeni svych sluzeb Gschovy a
mohla by vést k tomu, Ze spolecnost v San Franciscu bude ukladat vice nez 5% vsech
bitcoin(i v obéhu.

28.08.2019

Americky soud nafizuje Craigu Wrightovi, aby sdilel kryptoménovy zatah s majetkem
amerického programatora Davida Kleimana. It bezpec¢nostni konzultant Craig Wright,
49, byl zalovan majetkem Davida Kleimana, programatora, ktery zemfrel v roce 2013, za
podil na Wrightové bitcoinovém zatahu kvuli zapojeni paru do zaloZeni kryptomény v
letech 2009 az 2013.

03.09.2019

Zatimco americka Komise pro cenné papiry a burzy (SEC) dosud zablokovala radu
navrhovanych bitcoinovych ETF, dvé firmy se snaZi spustit omezené;jsi moznost. VanEck
Securities a SolidX Management — které jiz dfive rozhodly o svém navrhovaném
bitcoinovém ETF odloZené SEC

22.09.2019

Majitel newyorské burzy zahajil sv(j dlouho odkladany trh s bitcoinovymi futures. ICE
Futures US, jeden z nejvétsich komoditnich trh(i na svété, nabizeji Bakkt Daily a
Monthly Bitcoin Futures, prvni fyzicky dodané futures kontrakty na krypto mény, které
se kdy obchodovaly na federalné regulované burze.




09.10.2019

UNICEF bude nyni moci pfijimat, drZet a vyplacet dary kryptomén etheru a bitcoinu
prostiednictvim svého nové zfizeného fondu pro kryptomény UNICEF. V prvnim pro
ORGANIZACE SPOJENYCH NARODU bude UNICEF pouzivat kryptomény k financovani
open source technologii ve prospéch déti a mladych lidi po celém svété.

15.10.2019

Satoshi, nejmensi jednotka bitcoinu, je nyni pfidana do Oxford English Dictionary.
Oxfordsky anglicky slovnik (OED), publikovany Oxford University Press, oficialné pridal
slovo "Satoshi" do své databaze. Rozhodnuti bylo ucinéno v ramci ctvrtletni
aktualizace.

18.10.2019

Cena bitcoinu vyskocila poté, co ¢inska vlada zahodila svou podporu za zakladni
technologii digitalni mince. Cinsky prezident Si Tin-pching uvedl, Ze Peking zvysi
investice do technologie blockchain. Urednik &inské centralni banky také uved|, ze
technologie blockchain muizZe pomoci s kontrolou rizik komerénich bank a zmirnit
potize s pujckami pro mensi podniky.

29.10.2019

Canaan Inc., druhy nejvétsi vyrobce stroji na tézbu bitcoin(i na svété, podal Zadost o
polateéni vefejnou nabidku v USA. Cinska spole¢nost Se sidlem v Chang-¢ou uvedla
svou velikost nabidky na 400 milion(i dolar( ve svém podani u Americké komise pro
cenné papiry a burzy.

04.11.2019

Forenzni studie o boomu bitcoinu v roce 2017 zjistila, Ze témér cely vzestup digitalni
mény v té dobé Ize pficist "jednomu velkému hraci", i kdyZz manipuldtor trhu z(istava
neidentifikovany. Profesofi financi John Griffin a Amin Shams - instruktofi na University
of Texas a Ohio State University - analyzovali vice nez 200 gigabajtt dat pro historii
transakci mezi bitcoinem a tetherem, dalsi digitalni ménou. Tether je aktivum znamé
jako "stablecoin", ktery ma svou obchodni hodnotu spojenou s dolarem.Studie
profesoru zjistila, Ze uvazy obchodované za bitcoiny odhalily vzorec.

09.11.2019

Fidelity ziskala licenci na svéfensky fond, aby nabidla obchodovani a Uschovu bitcoin(
ministerstvem financnich sluzeb statu New York, protoZe skupina pro spravu aktiv
nadale laka opatrné institucionalni investory na "Divoky zdpad" digitalnich aktiv. Tento
krok umoznuje nové dcefiné spolecnosti Fidelity v oblasti digitalnich aktiv spustit
platformu pro Uschovu a provadéni digitalni mény, "na které institucionalni investofi a
jednotlivci mohou bezpecéné ukladat, nakupovat, prodavat a prevadét bitcoiny"
obyvatelim New Yorku, uved| DFS.

10.12.2019

Pét muzl stojicich za spolec¢nosti BitClub Network je obvinéno z podvodu ve vysi 722
milion( dolard, ktery udajné zneuZil obéti, které si myslely, Ze investuji do fondu
zafizeni na tézbu bitcoin(.

23.12.2019

ViIna youtuber( obdrzela oznameni, Ze jejich videa porusuji podminky sluzby platformy.
Zdalo se, Ze tento krok cili na mensi kandly a vydavatele, ktefi se zaméfili na bitcoin a
obsah krypto mény. Platforma pro sdileni videa vlastnéna spolec¢nosti Google se od té
doby za chybu omluvila. Néktefi krypto-blogefi si vSak stéZzovali, Ze jejich videa nebyla
po nékolika dnech obnovena.

06.01.2020

Kryptoména zvysila nabidku na minimech poté, co USA zahajily ndlet na mezinarodnim
letisti v Bagdadu a zabily Spickového iranského generala Kasima Solejmaniho. Napéti se
o vikendu vystupriovalo, nejvyssi iransky vidce Ajatollah Ali Chamenei slibil pomstu a
prezident Trump varoval Teheran pred odvetnymi kroky. Pres to vSe bitcoin zlstal
nabidkou a dosahl dvoutydenniho maxima.

13.01.2020

MozZnosti na budouci kontrakty CME na bitcoiny byly spustény na CME Globex. Kazda
smlouva, kdtovana v americkych dolarech, predstavuje pét bitcoin( a je centralné
schvalena, aby se zabranilo riziku protistrany.




19.01.2020

Slavny krypto skeptik a zlaty brouk Peter Schiff tvrdil, Ze ztratil ptistup ke své
bitcoinové penéZence a Ze jeho heslo jiz neni platné.

29.01.2020

Obec Zermatt ve Svycarsku - domov ikonického Matterhornu - je nyni druhym mistem
ve Svycarsku, kde dafovi poplatnici oficialn& mohou platit dané v bitcoinech (BTC). Aby
se uvolnila nova moznost platby dani, organy Zermattu uzaviely partnerstvi s hlavni
Svycarskou spolecnosti bitcoinovych financ¢nich sluzeb Bitcoin Suisse.

02.02.2020

Spoluzakladatel a generalni feditel Twitteru Jack Dorsey tweetnul o nové pridaném
bitcoinovém (BTC) emoji. Dorseyho tweet ukazal, Ze nyni, kdykoli uzivatel Twitteru
napiSe hashtag Bitcoin nebo BTC, vedle néj se objevi obrazek zobrazujici jeho symbol.

05.02.2020

Lightning Labs ziskala 10 milionG dolart ve financovani series A, protoZe se pfipravuje
na spusténi své prvni placené sluzby pro obchodniky, ktefi chtéji prijimat platby
bitcoiny.

17.02.2020

FCoin, kryptoburza, ktera prijala kontroverzni model "tézby trans-poplatk(",
pozastavila obchodovani a vybér, protoZe odhaluje nedostatek kryptoaktiv v hodnoté
aZz 130 milion( dolard. Zhang Jian, byvaly technicky feditel Huobi, ktery spustil FCoin v
kvétnu 2018, napsal v pondéli dlouhy prispévek, ve které uvedl, Ze burza nyni neni
schopna zpracovat poZadavky uZivatell na vybér, protoZe jeji rezerva aktiv nesplnila
jeji zavazek a mezera se odhaduje na asi 7 000 aZ 13 000 bitcoin(l (BTC).

04.03.2020

Indicky nejvyssi soud zrusil pfikaz centralni banky z dubna 2018, ktery bankam zakazal
poskytovat sluzby kryptomén spolecnostem. Indicka centrdlni banka (RBI) ve svém
diktatu predpokladala, Ze virtudlni mény predstavuji systémové riziko pro bankovni
systém.

13.03.2020

Bitcoin se v poloviné Unora pohyboval pobliz Grovné 10 000 USD a zacal klesat, kdyzZ se
epidemie koronaviru zhorsila. Nejrozsifenéjsi kryptoména na svété klesla pod 4 000
USD a béhem dvou dn srazila polovinu své hodnoty. Dokonce ani aktiva bezpec¢nych
pristavy, jako je zlato, stfibro a bitcoin, nedokazala odolat rozsahlému koronavirovému
krachu na akciovém trhu 13. bfezna, coz hnalo investory k bezpecnosti hotovosti.

15.03.2020

K prudkému nartstu cen doslo kratce poté, co americka centralni banka oznamila, ze
snizi Urokové sazby na 0 %, spusti program kvantitativniho uvolfiovani v hodnoté 700
miliard dolar(l a regulator poskytne dalsi podrobnosti o typu cennych papir(, které
bude nakupovat. Masivni stimulacni balicek je uréen k boji proti chaosu na trhu
zpUsobenému novym koronavirem, ale kratce po oznameni futures Dow klesly o 1 000
bodu.

23.03.2020

Otevieny program uvoliovani amerického Federdlniho rezervniho systému je
dlouhodobym pozitivem pro cenu bitcoinu (BTC).

26.03.2020

Spolec¢nost Microsoft Technology Licensing, licenc¢ni slozka spole¢nosti Microsoft Corp.,
ziskala mezinarodni patent na "systém kryptomén vyuZzivajici data o aktivité téla".

01.04.2020

Nejvétsi burza kryptomén podle objemu trhu ziskala popularni datovy web
CoinMarketCap (CMC) za 400M dolaru. Diky rozsahlym (i kdyz ¢asto spornym) udajlim
o cenach, objemech a dalSich metrikach pro 5 290 kryptomén slouzila CMC od svého
uvedeni na trh v roce 2013 jako dragnet pro retailové investory. Alexa radi CMC v tuto
chvili na 570. nejnavstévovanéjsi web na svété.




08.04.2020

Bitcoin Cash - blockchain, ktery v roce 2017 oddélil Bitcoin - snizil své blokové odmény
o polovinu, coZ zplisobilo, Ze mnohym hornikl poklesla hruba marze témér na nulu.

09.04.2020

Kanadsky spravce aktiv 3iQ se stal prvni firmou, ktera po tfech letech soudnich tahanic
zalozila fond vazany na Bitcoin (na torontské burze cennych papirti znamé jako TSX).

07.05.2020

Makroinvestor Paul Tudor Jones nakupuje bitcoiny jako zajisténi proti inflaci, kterou
vidi v tisku penéz centralni bankou, a fika klientim, Ze mu pfipomina roli, kterou zlato
hralo v sedmdobych letech.

11.05.2020

Halving

25.05.2020

Regulatofi v ¢inském regionu S'-Cchuan zaslali ozndmeni vSem podnik{im v oblasti
kryptomén v jejich jurisdikci, aby vyzvali k rychlému ukonceni vSech tézebnich a
pomocnych ¢innosti. Obecni spravci a podtizené urady v S'-cchuanu byli také
nasmérovani k tomu, aby "vedli" horniky k ukonceni svych provozoven "fadnym
zplUsobem".

22.06.2020

Policie na Novém Zélandu zabavila 140 miliond NZ (91 miliont dolar(i) ruskému
provozovateli bitcoinové burzy Alexanderu Vinnikovi.

02.07.2020

Blockchainovi Sleuths pti spusténi penézenky ZENGOa nasli zranitelnost, ktera ovlivnila
nejméné tii hlavni konkurenéni penézenky Ledger Live, Edge and Breadwallet (BRD) a
pravdépodobné dalsi.

15.07.2020

Krypto hackefi prevzali twitterové Ucty prominentnich uzivatel(, v€etné Billa Gatese,
Kanye Westa, Elona Muska a Baracka Obamy a mnoha dalsich.

22.07.2020

Utad kontrolora mény (OCC) objasnil, Ze narodni banky a federalni spofitelni sdruzeni
mohou zakaznikdim poskytovat sluzby Uschovy kryptomén. OCC povazuje banky
poskytujici sluzby Uschovy kryptomén za "moderni formu tradi¢nich bankovnich
¢innosti souvisejicich se sluzbami Uschovy".

11.08.2020

Gigant Business Intelligence (Bl) MicroStrategy informoval, Ze koupil 21 453 bitcoin(
(BTC) za 250 milion( dolar(.

14.08.2020

Federdlni agenti USA zabavili bitcoiny v hodnoté milion( dolar(, které teroristické
organizace pouzivaly k provadéni svych nasilnych kampani.

31.08.2020

V prispévku na GitHubu osoba popsala ztratu vice nez 1 400 bitcoind (v hodnoté asi
16,2 milionu dolard) v disledku "hloupé" instalace staré verze lehké penézenky.

25.09.2020

Kryptoménova burza Kucoin byla napadena a pfisla o 150 milionG dolar( v bitcoinech a
nékolika Zetonech ERC20

01.10.2020

Maklérska spolecnost zabyvajici se kryptoménou, Coinbase, podala navrh registracniho
prohlaseni u Komise pro cenné papiry a burzy, coz pfipravilo padu pro plany na
pfipadnou pocatecni verfejnou nabidku.

08.10.2020

Platebni platforma Square koupila 50 milion(i dolar(i v bitcoinech, coz je soucast jeji
vétsi investice do kryptomény. Square koupil celkem 4 709 bitcoin(, coZ podle
spolecnosti predstavuje asi 1 procento jejich celkovych aktiv ke konci druhého Ctvrtleti.

13.10.2020

Prostfednictvim ¢astecné vlastnéné dcefiné spolecnosti New York Digital Investment
Group (NYDIG) nashromazdila Stone Ridge Holdings Group 10 000 bitcoin( v hodnoté
pfiblizné 115 milionG dolard.

16.10.2020

Kryptoburza OKEx pozastavila vybéry.




21.10.2020| 1 |Spole&nost PayPal vstoupila na trh s kryptomé&nami a oznamil, Ze jeho zakaznici budou
moci nakupovat a prodavat bitcoiny a dalsi virtualni mény pomoci svych PayPal Gctu.
Ministerstvo spravedlnosti USA vydalo zpravu, Ze zabavilo obsah penézenky v ramci

05.11.2020!| 1 obcanskopravniho pripadu propadnuti, zaméreného na Hedvabnou stezku. VIada
uvedla, Ze ziskala zhruba 70 000 bitcoin(i s pomoci nejmenovaného hackera, jehoz
identita je vladé znama, ale ktery je jednoduse oznacovan jako "Jednotlivec X".
Unikla zprava giganta z Wall Street Citibank odhalila, Ze hlavni analytik si mysli, Ze

16.11.2020| 1 |bitcoin by mohl potencidlné dosahnout maxima 318 000 dolarC do prosince 2021 a
nazval ho "zlatem 21. stoleti".
Ve zverejnéném prohlaseni planuje americka softwarova firma MicroStrategy ziskat

08.12.2020| 1 |400 milionG dolard prostfednictvim konvertibilnich dluhopis, aby koupila vice
bitcoin(.

10.12.2020| 1 M?§sachus?’Fts Mu.tvua'll Life Insurance Co., koupila 100 milion( dolar( v bitcoinech pro
svlj obecny investi¢ni fond.

16.12.2020| 1 |Prekrocenihranice 20 000 usd.
Maklérska spolecnost zabyvaijici se kryptoménou, Coinbase, opét podala navrh

18.12.2020| 1 |registraéniho prohldeni u Komise pro cenné papiry a burzy, co? pfipravilo ptidu pro
plany na pfipadnou pocatecni verejnou nabidku.

08.02.2021| 1 |Elon Musk nakoupil BTC za 1,5 miliardy dolar(.

12.05.2021| -1 |Elon Musk oznamil, Ze Tesla nebude pfijimat BTC jako platbu za své vozy.

04.06.2021| -1 |Elon Musk twiitnul informaci o rozchodu s hastegem "BTC".

b) Datum + rozdéleni udalosti na IMP_GOOD/IMP_BAD + vliv na cenu a rozdil

Datum |GOOD/BAD | Poéateéni | Koneéna Rozdil
03.01.2009
05.10.2009
12.10.2009
22.05.2010
11.07.2010
18.07.2010 1 0,07 0,06 -0,01
15.08.2010 -1 0,07 0,07 0,00
10.12.2010 1 0,19 0,26 0,07
09.02.2011 0,96 0,91 -0,05
27.03.2011 0,83 0,72 -0,11
01.06.2011 1 9,21 17,61 8,40
19.06.2011 -1 17,77 16,88 -0,89
19.12.2011 1 3,41 4,22 0,81
11.02.2012 -1 5,70 4,31 -1,39
01.03.2012 -1 4,92 4,89 -0,03
17.08.2012 1 13,31 11,18 2,13
15.11.2012 -1 11,04 12,46 1,42
28.11.2012 1 12,25 13,43 1,18
11.03.2013 -1 47,41 68,89 21,48




25.03.2013 1 74,02 | 131,07 57,05
10.04.2013 -1 181,66 | 122,90 -58,76
14.05.2013 -1 114,33 | 128,80 14,47
30.08.2013 -1 131,48 | 126,94 -4,54
01.10.2013 -1 133,03 | 135,12 2,09
18.11.2013 1 685,75 | 1072,83 | 387,08
20.11.2013 1 641,23 | 1075,16 | 433,93
29.11.2013 1 1132,26 | 921,97 | -210,29
05.12.2013 -1 1022,37 | 839,93 | -182,44
07.02.2014 -1 717,83 | 626,50 91,33
24.02.2014 -1 547,09 | 662,57 115,48
06.03.2014 1 662,57 | 631,25 -31,32
26.03.2014 1 581,52 | 453,05 | -128,47
10.04.2014 -1 408,25 | 501,70 93,45
13.06.2014 -1 598,00 | 592,28 5,72
27.06.2014 1 596,80 | 628,50 31,70
17.07.2014 1 619,90 | 595,49 -24,41
18.07.2014 1 624,10 | 582,88 -41,22
08.09.2014 1 473,02 | 439,52 -33,50
06.10.2014 -1 323,47 | 387,40 63,93
11.12.2014 1 352,56 | 324,87 -27,69
19.12.2014 -1 313,38 | 317,06 3,68
04.01.2015 -1 275,07 | 198,59 -76,48
26.01.2015 1 281,26 | 222,85 58,41
19.05.2015 -1 234,31 | 238,22 3,91
03.06.2015 1 226,90 | 232,95 6,05
01.07.2015 -1 260,73 | 291,66 30,93
01.08.2015 1 283,04 | 267,19 -15,85
15.08.2015 1 267,24 | 214,30 -52,94
18.09.2015 1 234,65 | 238,05 3,40
08.10.2015 1 245,48 | 268,01 22,53
22.10.2015 1 273,82 | 318,43 44,61
31.10.2015 1 323,35 | 366,67 43,32
03.11.2015 1 383,16 | 334,73 -48,43
08.12.2015 1 397,52 | 461,05 63,53
14.01.2016 -1 431,76 | 397,92 -33,84
21.02.2016 1 439,84 | 433,66 -6,18
04.04.2016 1 420,61 | 426,28 5,67
27.04.2016 1 461,08 | 460,85 -0,23
02.05.2016 1 447,64 | 454,36 6,72
09.07.2016 1 652,14 | 674,03 21,89
02.08.2016 -1 594,86 | 591,36 -3,50
09.11.2016 1 726,36 | 749,10 22,74
03.01.2017 1 1020,47 | 806,94 | -213,53
10.03.2017 -1 1201,86 | 1037,85 | -164,01
28.03.2017 -1 1044,25 | 1190,39 | 146,14




01.04.2017 1 1085,03 | 1215,69 130,66
01.08.2017 1 2787,85 | 3383,79 595,94
03.09.2017 -1 4668,50 | 4223,82 -444,68
12.09.2017 -1 4166,59 | 3807,07 -359,52
15.09.2017 -1 3606,08 | 3714,44 108,36
13.10.2017 1 5128,05 | 5943,06 815,01
25.10.2017 -1 5682,85 | 7261,41 1578,56
31.10.2017 1 6121,79 | 7255,21 1133,42
08.11.2017 -1 7143,47 | 7844,44 700,97
28.11.2017 1 9666,23 | 15455,75| 5789,52
11.12.2017 1 14594,78 | 17010,53 | 2415,75
18.12.2017 -1 19498,63 | 16064,44 | -3434,19
28.12.2017 -1 16064,44 | 17163,38 | 1098,94
02.01.2018 1 13672,76 | 13869,76 197,00
08.01.2018 -1 16831,09 | 10685,16 | -6145,93
13.01.2018 1 13830,70 | 11242,00| -2588,70
26.01.2018 -1 11382,90 | 8775,52 | -2607,38
30.01.2018 -1 11399,32 | 8211,01 | -3188,31
07.03.2018 -1 11091,64 | 8343,72 | -2747,92
14.03.2018 -1 9208,96 | 8569,66 -639,30
26.03.2018 -1 8576,53 | 7121,60 | -1454,93
13.04.2018 -1 7322,81 | 8890,33 1567,52
02.05.2018 1 9021,75 | 8728,95 -292,80
11.05.2018 -1 9289,09 | 8371,90 -917,19
24.05.2018 -1 7818,21 | 7608,50 -209,71
10.06.2018 -1 7638,44 | 6477,77 | -1160,67
11.06.2018 -1 7158,95 | 6709,39 -449,56
20.06.2018 -1 6747,77 | 5928,41 -819,36
26.06.2018 1 6215,85 | 6656,48 440,63
16.07.2018 1 6336,16 | 8226,95 1890,79
26.07.2018 -1 8226,95 | 7275,01 -951,94
03.08.2018 1 7616,03 | 6336,53 | -1279,50
07.08.2018 -1 7020,22 | 6366,47 -653,75
05.09.2018 -1 7326,73 | 6515,75 -810,98
18.09.2018 -1 6418,20 | 6538,76 120,56
15.10.2018 1 6317,58 | 6497,39 179,81
31.10.2018 1 6337,06 | 6414,86 77,80
15.11.2018 -1 6130,99 | 4275,09 | -1855,90
03.12.2018 -1 4177,35 | 3468,52 -708,83
13.12.2018 -1 3468,52 | 3908,91 440,39
29.12.2018 -1 3753,83 | 4049,89 296,06
31.12.2018 1 3852,10 | 4046,45 194,35
03.01.2019 1 3864,30 | 3672,50 -191,80
10.01.2019 1 4046,45 | 3710,09 -336,36
18.01.2019 1 3647,29 | 3594,16 -53,13
23.01.2019 -1 3586,16 | 3466,22 -119,94




31.01.2019 1 3441,99 | 3681,05 239,06
01.02.2019 1 3468,25 | 3621,03 152,78
01.03.2019 1 3850,07 | 3882,61 32,54
14.03.2019 -1 3885,99 | 3994,03 108,04
15.03.2019 -1 3935,41 | 3929,31 -6,10
22.03.2019 -1 4003,55 | 4156,39 152,84
29.03.2019 -1 4119,02 | 5296,93 1177,91
08.04.2019 -1 5296,93 | 5290,74 -6,19
15.04.2019 1 5033,10 | 5160,64 127,54
26.04.2019 -1 5241,02 | 5799,62 558,60
08.05.2019 -1 6029,08 | 7259,51 1230,43
21.05.2019 1 7945,05 | 8544,97 599,92
30.05.2019 1 8273,01 | 7634,65 -638,36
03.06.2019 1 8105,13 | 8232,75 127,62
13.06.2019 1 8232,75 |10860,82| 2628,07
18.06.2019 1 9083,82 |12356,28 | 3272,46
11.07.2019 -1 11345,77 | 10586,24 | -759,53
07.08.2019 -1 11981,15 | 10220,60| -1760,55
15.08.2019 1 10307,90 | 10138,67| -169,23
28.08.2019 1 9723,81 |10488,41 764,60
03.09.2019 1 10634,64 | 10372,55| -262,09
22.09.2019 1 10036,71 | 8395,22 | -1641,49
09.10.2019 1 8596,45 | 7974,09 -622,36
15.10.2019 1 8171,27 | 8671,51 500,24
18.10.2019 1 9223,21 | 9205,81 -17,40
29.10.2019 1 9437,58 | 8770,36 -667,22
04.11.2019 1 9424,18 | 8639,18 -785,00
09.11.2019 1 8813,36 | 8136,28 -677,08
10.12.2019 -1 7232,84 | 7198,78 -34,06
23.12.2019 -1 7324,49 | 6961,57 -362,92
06.01.2020 1 7761,82 | 8716,91 955,09
13.01.2020 1 8105,48 | 8392,15 286,67
19.01.2020 1 8698,57 | 9290,46 591,89
29.01.2020 1 9290,46 | 9897,66 607,20
02.02.2020 1 9333,08 |10347,95| 1014,87
05.02.2020 1 9613,40 | 9903,02 289,62
17.02.2020 -1 9706,08 | 8816,58 -889,50
04.03.2020 1 8767,89 | 5182,32 | -3585,57
13.03.2020 -1 5629,68 | 6492,84 863,16
15.03.2020 1 5360,06 | 6687,70 1327,64
23.03.2020 1 6492,94 | 6833,05 340,11
26.03.2020 1 6709,95 | 6778,61 68,66
01.04.2020 1 6671,95 | 6814,05 142,10
08.04.2020 -1 7341,15 | 7226,61 -114,54
09.04.2020 1 7314,95 | 7170,65 -144,30
07.05.2020 1 9375,95 | 9775,12 399,17




11.05.2020 1 8857,06 | 9335,15 478,09
25.05.2020 -1 8776,34 | 9529,55 753,21
22.06.2020 1 9474,90 | 9199,88 -275,02
02.07.2020 -1 9199,88 | 9279,05 79,17
15.07.2020 -1 9214,13 | 9601,75 387,62
22.07.2020 1 9357,19 |11354,16| 1996,97
11.08.2020 1 11832,5 |11893,03 60,53
14.08.2020 -1 11785,50 | 11648,76 | -136,74
31.08.2020 1 11713,25 | 10363,14 | -1350,11
25.09.2020 -1 10702,29 | 10804,00 101,71
01.10.2020 1 10623,33 | 11384,18 760,85
08.10.2020 1 10923,63 | 11483,36 559,73
13.10.2020 1 11425,90 | 12931,54 | 1505,64
16.10.2020 -1 11322,12 | 13075,25| 1753,13
21.10.2020 1 12823,69 | 13780,99 957,30
05.11.2020 1 15579,85 | 15955,59 375,74
16.11.2020 1 16716,11 | 17150,62 434,51
08.12.2020 1 18321,14 | 23137,96| 4816,82
10.12.2020 1 18264,99 | 23477,30| 5212,31
16.12.2020 1 21310,6 |26437,04| 5126,44
18.12.2020 1 23137,96 | 27084,81| 3946,85
08.02.2021 1 38928,10 | 52118,23 | 13190,13
12.05.2021 -1 56750,00 | 37280,35| -19469,65
04.06.2021 -1 39188,59 | 39066,82| -121,77




Ptiloha €. 2. Hodnoty Ex-post prognozy

Pro 95% konfidencni intervaly, t(3352, 0,025) = 1,961

Pozorovani | |_PRC_BTC | predpovéd |_PRC_BTC smér. chyba 95% konfidenéni interval
22.03.2021 | 10,957994 10,682955 0,41071 9,877688 - 11,488221
23.03.2021 | 10,900528 10,685706 0,410574 9,880706 - 11,490707
24.03.2021 | 10,905542 10,687013 0,410714 9,881737 - 11,49229
25.03.2021 | 10,868725 10,704745 0,410824 9,899254 - 11,510237
26.03.2021 | 10,847703 10,693903 0,410735 9,888587 - 11,49922
27.03.2021 | 10,916442 10,681135 0,410725 9,875839 - 11,486432
28.03.2021 | 10,930674 10,65715 0,410797 9,851712 - 11,462587
29.03.2021 | 10,929237 10,702363 0,410851 9,89682 - 11,507906
30.03.2021 | 10,961758 10,726786 0,411158 9,92064 - 11,532933
31.03.2021 | 10,980708 10,75763 0,411664 9,950492 - 11,564768
01.04.2021 | 10,980795 10,73597 0,411314 9,929518 - 11,542423
02.04.2021 | 10,980824 10,718574 0,410928 9,91288 - 11,524269
03.04.2021 | 10,985823 10,698972 0,410868 9,893395 - 11,504549
04.04.2021 | 10,952148 10,676702 0,410982 9,870902 - 11,482502
05.04.2021 | 10,971753 10,716145 0,410845 9,910612 - 11,521677
06.04.2021 | 10,986209 10,726606 0,410803 9,921156 - 11,532055
07.04.2021 | 10,968551 10,726619 0,410767 9,921239 - 11,531998
08.04.2021 | 10,932165 10,710224 0,410709 9,904958 - 11,515489
09.04.2021 | 10,969036 10,725246 0,410591 9,920211 - 11,530281
10.04.2021 | 10,969965 10,712781 0,410599 9,907731 - 11,517832
11.04.2021 | 10,998326 10,684549 0,410667 9,879367 - 11,489732
12.04.2021 | 11,001514 10,72048 0,410682 9,915267 - 11,525692
13.04.2021 | 10,999342 10,745349 0,410847 9,939812 - 11,550886
14.04.2021 | 11,059652 10,742519 0,41074 9,937194 - 11,547845
15.04.2021 11,0504 10,77369 0,411069 9,967719 - 11,579661
16.04.2021 | 11,054892 10,721239 0,410655 9,916079 - 11,526399
17.04.2021 | 11,026076 10,678112 0,410625 9,873012 - 11,483212
18.04.2021 11,00355 10,724905 0,410535 9,919981 - 11,529829
19.04.2021 | 10,937588 10,702433 0,410464 9,897648 - 11,507218
20.04.2021 | 10,927792 10,738103 0,410453 9,93334 - 11,542866
21.04.2021 | 10,942136 10,717825 0,410386 9,913192 - 11,522458
22.04.2021 | 10,893192 10,721544 0,410271 9,917137 - 11,52595
23.04.2021 | 10,853826 10,740755 0,410419 9,936057 - 11,545452
24.04.2021 | 10,842579 10,720834 0,410429 9,916118 - 11,525549
25.04.2021 | 10,821986 10,690833 0,410675 9,885635 - 11,496031
26.04.2021 | 10,801117 10,725776 0,41054 9,920841 - 11,53071
27.04.2021 | 10,897788 10,755756 0,410718 9,950474 - 11,561039
28.04.2021 | 10,916387 10,749739 0,410728 9,944436 - 11,555042
29.04.2021 | 10,912979 10,754173 0,410868 9,948595 - 11,559752
30.04.2021 | 10,889009 10,768912 0,410903 9,963267 - 11,574557
01.05.2021 | 10,964686 10,751448 0,410891 9,945825 - 11,557071
02.05.2021 | 10,965738 10,728456 0,411125 9,922374 - 11,534538
03.05.2021 | 10,943949 10,778288 0,410932 9,972585 - 11,58399
04.05.2021 | 10,954542 10,787111 0,410952 9,981369 - 11,592852
05.05.2021 | 10,882598 10,78981 0,41108 9,983817 - 11,595804
06.05.2021 | 10,959075 10,80777 0,411127 10,001684 - 11,613856
07.05.2021 | 10,940724 10,794057 0,411141 9,987945 - 11,600168
08.05.2021 | 10,957456 10,770389 0,411002 9,96455 - 11,576229
09.05.2021 | 10,984085 10,762683 0,410984 9,956879 - 11,568487
10.05.2021 | 10,973027 10,804133 0,411461 9,997392 - 11,610873
11.05.2021 | 10,931024 10,80667 0,411478 9,999897 - 11,613443
12.05.2021 | 10,946411 10,81843 0,411564 10,011488 - 11,625372
13.05.2021 10,79972 10,805962 0,411279 9,999579 - 11,612345
14.05.2021 | 10,813806 10,794388 0,411207 9,988146 - 11,600631
15.05.2021 | 10,818227 10,764813 0,411144 9,958694 - 11,570932
16.05.2021 | 10,752282 10,753982 0,41122 9,947715 - 11,560249
17.05.2021 | 10,745952 10,779515 0,411278 9,973133 - 11,585897
18.05.2021 | 10,682726 10,756955 0,411199 9,95073 - 11,563181
19.05.2021 | 10,666911 10,781982 0,410982 9,976181 - 11,587783
20.05.2021 | 10,517707 10,753467 0,410605 9,948405 - 11,558529
21.05.2021 | 10,616053 10,762923 0,410716 9,957644 - 11,568202
22.05.2021 | 10,526222 10,739862 0,410836 9,934348 - 11,545376
23.05.2021 | 10,532851 10,724266 0,410995 9,91844 - 11,530092
24.05.2021 | 10,456065 10,758968 0,41084 9,953445 - 11,564491
25.05.2021 | 10,564333 10,756317 0,410768 9,950936 - 11,561698




26.05.2021 | 10,556086 10,75194 0,410679 9,946732 - 11,557147
27.05.2021 | 10,578115 10,742559 0,410858 9,937 - 11,548117
28.05.2021 | 10,556991 10,753249 0,410854 9,947699 - 11,5588
29.05.2021 | 10,482615 10,725071 0,41113 9,91898 - 11,531162
30.05.2021 | 10,452986 10,706459 0,411576 9,899493 - 11,513425
31.05.2021 | 10,482474 10,754143 0,410958 9,94839 - 11,559897
01.06.2021 | 10,527031 10,765956 0,411097 9,959929 - 11,571983
02.06.2021 | 10,509514 10,782478 0,410973 9,976695 - 11,588262
03.06.2021 | 10,534367 10,788849 0,410884 9,983239 - 11,594458
04.06.2021 | 10,576141 10,785914 0,410919 9,980236 - 11,591592
05.06.2021 | 10,515574 10,74836 0,411266 9,942003 - 11,554718
06.06.2021 | 10,478143 10,724754 0,411828 9,917295 - 11,532213
07.06.2021 | 10,486155 10,77758 0,410948 9,971845 - 11,583315
08.06.2021 | 10,419744 10,788799 0,410753 9,983447 - 11,594152
09.06.2021 | 10,417813 10,760843 0,410863 9,955275 - 11,566411
10.06.2021 | 10,527776 10,79746 0,410715 9,992183 - 11,602738
11.06.2021 | 10,510657 10,779813 0,410784 9,974401 - 11,585224
12.06.2021 | 10,527102 10,782597 0,411011 9,976741 - 11,588454
13.06.2021 | 10,477144 10,74591 0,41178 9,938544 - 11,553275
14.06.2021 | 10,573029 10,802553 0,410997 9,996724 - 11,608383
15.06.2021 | 10,609694 10,829273 0,410984 10,023468 - 11,635078
16.06.2021 | 10,601338 10,814573 0,410826 10,009079 - 11,620068
17.06.2021 | 10,553854 10,799913 0,410927 9,99422 - 11,605605
18.06.2021 | 10,54713 10,823855 0,411626 10,016793 - 11,630918
19.06.2021 | 10,483741 10,798047 0,412471 9,989328 - 11,606767
20.06.2021 | 10,477969 10,784788 0,413229 9,974581 - 11,594995
21.06.2021 | 10,479886 10,831732 0,411939 10,024054 - 11,639411
22.06.2021 | 10,363648 10,839274 0,412024 10,03143 - 11,647119
23.06.2021 | 10,387381 10,865351 0,411812 10,057923 - 11,672779
24.06.2021 | 10,424501 10,854029 0,411615 10,046987 - 11,66107
25.06.2021 | 10,452746 10,853966 0,412004 10,046162 - 11,66177
26.06.2021 | 10,362196 10,830756 0,412738 10,021512 - 11,639999
27.06.2021 | 10,378507 10,784819 0,4146 9,971925 - 11,597713
28.06.2021 | 10,452893 10,866892 0,411935 10,059222 - 11,674561
29.06.2021 | 10,447458 10,862747 0,412057 10,054838 - 11,670655
30.06.2021 | 10,487035 10,87893 0,412325 10,070495 - 11,687364
01.07.2021 | 10,464456 10,896404 0,412061 10,088487 - 11,704321
02.07.2021 | 10,420401 10,862154 0,412469 10,053437 - 11,67087
03.07.2021 | 10,429897 10,877034 0,412005 10,069227 - 11,68484
04.07.2021 | 10,454177 10,841295 0,41325 10,031048 - 11,651543
05.07.2021 | 10,471902 10,873612 0,412373 10,065084 - 11,682139
06.07.2021 | 10,426676 10,882077 0,412048 10,074187 - 11,689968
07.07.2021 | 10,440303 10,868324 0,411959 10,060607 - 11,676041
08.07.2021 | 10,42937 10,871403 0,41184 10,063921 - 11,678886
09.07.2021 | 10,400541 10,879269 0,412075 10,071325 - 11,687214
10.07.2021 | 10,428764 10,851914 0,412987 10,042183 - 11,661645
11.07.2021 | 10,419765 10,836159 0,413771 10,024889 - 11,647428
12.07.2021 | 10,440789 10,893633 0,41238 10,08509 - 11,702176
13.07.2021 | 10,409047 10,896446 0,412709 10,087259 - 11,705634
14.07.2021 | 10,394719 10,900306 0,412405 10,091716 - 11,708896
15.07.2021 | 10,398629 10,899152 0,412267 10,090832 - 11,707472
16.07.2021 | 10,365289 10,895695 0,412479 10,086959 - 11,704431
17.07.2021 | 10,35524 10,863579 0,413597 10,052652 - 11,674506
18.07.2021 | 10,358398 10,851364 0,414246 10,039164 - 11,663564
19.07.2021 | 10,366702 10,891893 0,412391 10,08333 - 11,700457
20.07.2021 | 10,335787 10,909264 0,412358 10,100764 - 11,717763
21.07.2021 | 10,301936 10,910441 0,41238 10,101899 - 11,718982
22.07.2021 | 10,377174 10,923697 0,412561 10,1148 - 11,732594
23.07.2021 | 10,382757 10,943272 0,412725 10,134054 - 11,752491
24.07.2021 | 10,421734 10,916155 0,413614 10,105195 - 11,727116
25.07.2021 | 10,442298 10,896933 0,414494 10,084246 - 11,70962
26.07.2021 | 10,473484 10,979319 0,412584 10,170378 - 11,78826
27.07.2021 | 10,527235 10,966979 0,412829 10,157557 - 11,7764
28.07.2021 | 10,581672 10,976621 0,41294 10,166981 - 11,786261
29.07.2021 | 10,596698 10,988571 0,412964 10,178883 - 11,798259
30.07.2021 | 10,596783 10,975383 0,412676 10,166262 - 11,784505
31.07.2021 | 10,650511 10,949 0,413493 10,138276 - 11,759723
01.08.2021 | 10,637274 10,92955 0,414209 10,117422 - 11,741678
02.08.2021 | 10,596646 10,96716 0,413006 10,15739 - 11,77693
03.08.2021 | 10,576277 10,981858 0,41308 10,171945 - 11,791772
04.08.2021 | 10,548966 10,976198 0,413052 10,166339 - 11,786058
05.08.2021 | 10,590369 10,977112 0,412738 10,167868 - 11,786356




06.08.2021 | 10,618445 11,005653 0,412901 10,19609 - 11,815216
07.08.2021 10,6649 10,989259 0,414151 10,177245 - 11,801272
08.08.2021 | 10,706254 10,974506 0,414801 10,161216 - 11,787795
09.08.2021 | 10,687758 11,021178 0,413415 10,210607 - 11,831749
10.08.2021 | 10,74362 11,046121 0,41367 10,23505 - 11,857193
11.08.2021 | 10,727847 11,05945 0,413883 10,24796 - 11,87094

12.08.2021 | 10,727914 11,044102 0,413878 10,232623 - 11,855581
13.08.2021 | 10,701395 11,048896 0,413483 10,238191 - 11,859601
14.08.2021 | 10,775492 11,000248 0,414427 10,187692 - 11,812803
15.08.2021 | 10,760287 10,987276 0,415131 10,17334 - 11,801211
16.08.2021 | 10,759102 11,04149 0,413431 10,230887 - 11,852092
17.08.2021 | 10,736017 11,033169 0,413392 10,222644 - 11,843695
18.08.2021 | 10,706578 11,02869 0,4135 10,217952 - 11,839429
19.08.2021 | 10,709469 11,030579 0,413398 10,220042 - 11,841117
20.08.2021 | 10,752241 11,050748 0,412937 10,241115 - 11,860382
21.08.2021 | 10,806242 11,016875 0,41405 10,205058 - 11,828692
22.08.2021 | 10,798187 10,991242 0,415261 10,17705 - 11,805433
23.08.2021 | 10,806403 11,052627 0,413259 10,242362 - 11,862891
24.08.2021 | 10,810203 11,04389 0,413286 10,233571 - 11,854209
25.08.2021 | 10,773621 11,047838 0,413412 10,237272 - 11,858403
26.08.2021 | 10,799006 11,049348 0,413532 10,238548 - 11,860148
27.08.2021 | 10,757111 11,05625 0,41376 10,245003 - 11,867498
28.08.2021 | 10,800735 11,023563 0,414435 10,210991 - 11,836135
29.08.2021 | 10,797485 10,997941 0,415249 10,183774 - 11,812108
30.08.2021 | 10,795625 11,036431 0,413813 10,225079 - 11,847784
31.08.2021 | 10,759492 11,049497 0,41319 10,239366 - 11,859627
01.09.2021 | 10,761214 11,050766 0,41299 10,241027 - 11,860504
02.09.2021 | 10,796771 11,0576 0,412773 10,248288 - 11,866912
03.09.2021 | 10,806268 11,051825 0,412964 10,242137 - 11,861513
04.09.2021 | 10,820485 11,012494 0,413704 10,201356 - 11,823632
05.09.2021 | 10,818725 10,988176 0,414454 10,175568 - 11,800784
06.09.2021 | 10,854548 11,028025 0,413264 10,21775 - 11,838301
07.09.2021 | 10,871942 11,042515 0,41311 10,232542 - 11,852488
08.09.2021 | 10,753834 11,051381 0,413314 10,241008 - 11,861754
09.09.2021 | 10,738099 11,068469 0,413178 10,258363 - 11,878575
10.09.2021 | 10,74438 11,055666 0,413533 10,244863 - 11,866468
11.09.2021 | 10,711023 11,024701 0,41423 10,212533 - 11,83687
12.09.2021 | 10,71763 11,003872 0,414906 10,190377 - 11,817367
13.09.2021 | 10,737681 11,038614 0,413621 10,227639 - 11,84959
14.09.2021 | 10,713723 11,043841 0,413217 10,233657 - 11,854024
15.09.2021 | 10,759436 11,049121 0,413233 10,238907 - 11,859335
16.09.2021 | 10,782447 11,052762 0,413096 10,242816 - 11,862707
17.09.2021 | 10,774473 11,067875 0,413524 10,257091 - 11,87866
18.09.2021 | 10,763496 11,036362 0,414277 10,224101 - 11,848622
19.09.2021 | 10,784347 11,014844 0,415048 10,201071 - 11,828618
20.09.2021 | 10,763195 11,056309 0,413396 10,245776 - 11,866843
21.09.2021 | 10,666663 11,041874 0,413819 10,23051 - 11,853237

Statistiky vyhodnocujici predpovéd’

Stiedni chyba

-0,16591

Stredni kvadraticka chyba

0,095961

Odmocnina stfedni kvadratické chyby

0,30978

Stredni absolutni chyba

0,28655

Stiedni procentudlni chyba

-1,5939

Stredni absolutni procentualni chyba

2,6949

Theilovo U

7,3275

Zastoupeni vychyleni, UM

0,28686

Zastoupeni regrese, UR

0,28492

Zastoupeni disturbanci, UD

0,42823




