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za kryptomény, ty sménény za americké dolary, a ty sménény za ¢eské koruny. Nasledné bude vyhodno-
cen rozdil ndkupni a prodejni ceny a odlvodnén zplsob, jakym byla identifikovana vydéleéna investiéni
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Hodnoceni investice do hernich non-fungible tokent

Abstrakt

Tato prace se zabyva hodnocenim kratkodobé investice do hernich non-fungible
tokent s vyuzitim kryptomeén. V tomto konkrétnim piipadé se jedna o investici do projektu
vyvijejictho play-to-earn videohru na blockchainu Ethereum, kde budou vyuzivany
non-fungible tokeny zastupujici vlastnictvi hernich pfedmétli. Prace ve své teoretické Casti
rozebira nejen technologii blockchainu, digitalni aktiva a herni pocCitacovy prumysl, ale
také funkci a historii penéz, vypocetni techniku, vznik a strukturu internetu, jejichz chapani
a vyuziti jsou pro problematiku klicové. V ramci praktické Casti se tato prace zabyva
investi¢ni strategii spojenou se zhodnocenim trhu non-fungible tokent a jejich potencialu
v hernim pramyslu, zpasobem nakupu kryptomény ether, exekuci investice, naslednym

ukoncenim investice a vyhodnocenim jejich vysledka.

Klicova slova: investice, digitalni penize, virtudlni mény, kryptomény, blockchain,

non-fungible token, internet, videohry, zhodnoceni kapitalu



Evaluation of investment in gaming non-fungible tokens

Abstract

This thesis deals with evaluation of a short-term investment in gaming non-fungible
tokens with the use of cryptocurrency. This particular case presents an investment
in a project developing a play-to-earn videogame on the Ethereum blockchain, where
non-fungible tokens will be used to represent the ownership of in-game items. In its
theoretical part, the thesis therefore analyses not only blockchain technology, digital assets
and the gaming computer industry, but also the function and history of money, computing
technology, the emergence and structure of the Internet, the understanding and use
of which are key to the issue. In the practical part, this thesis deals with the investment
strategy associated with assessing the non-fungible token market and their potential
in the gaming industry, the method of purchasing ether cryptocurrency, the execution

of the investment, subsequent closure of the investment and the evaluation of its results.

Keywords: investment, digital money, virtual currency, cryptocurrency, blockchain,

non-fungible token, internet, videogames, capital appreciation
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Seznam pouzitych zkratek

o

ARPA — Agentura pro pokrocilé projekty obrany (Advanced Research Projects
Agency)

ARPANET - sit’ financovana Agenturou pro pokrocilé projekty obrany (Advanced
Research Projects Agency Network)

CERN - Evropskéa organizace pro jaderny vyzkum

CPU - centralni procesorova jednotka (Central Processing Unit)

CZK - ¢eska koruna

DeFi1 — decentralizované finance (Decentralized Finance)

DEX — decentralizovana burza (Decentralized Exchange)

DLT - technologie distribuovanych tcetnich knih (Distributed Ledger Technology)
DNS - systém doménovych jmen (Domain Name System)

EFT — elektronicky ptevod prostfedkt (Electronic Funds Transfer)

ETH - ether

HTML - Hypertextovy znackovaci jazkyk (Hypertext Markup Language)

HTTP - protokol prenosu Hypertextu (Hypertext Transfer Protocol)

IoT — Internet véci (Internet of Things)

IP — internetovy protokol

ISP — poskytovatel internetovych sluzeb (Internet Service Provider)

IT — informac¢ni technologie

JPEG - digitalni komprimovany obrazek (Joint Photographic Experts Group)
LAN — mistni pocitacova sit’ (Local Area Network)

MAE — vymeénny sitovy bod v metropolitni oblasti (Metropolitan Area Exchange)
MMOG — masivné multiplayerova online hra (Massively Multiplayer Online
Game)

MMORPG — masivné multiplayerova online hra na hrdiny (Massively Multiplayer
Online Role-Playing Game)

NAP - bod piistupu do sit’¢ (Network Access Point)

NFT — non-fungible token

NSF — Narodni nadace pro védu (National Science Foundation)

NSFNET — Narodni sit’ pro védecky vyzkum (National Science Foundation
Network)

NSP — poskytovatel sitovych sluzeb (Network Service Provider)
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PoD - diikaz doruceni (Proof of Delivery)

PoS — dikaz podilu (Proof of Stake)

PoW — dikaz prace (Proof of Work)

RAM — pamét’ s nahodnym piistupem (Random Access Memory)

SMTP — jednoduchy protokol pro pienos posty (Simple Mail Transfer Protocol)
TCP/IP — protokol fizeni prenosu/Internetovy protokol (Transmission Control
Protocol/Internet Protocol)

USD — americky dolar

UUNET - Unix-to-Unix sit’ (Unix-to-Unix Network)

WETH - ether zabaleny do formy kompatibilni s decentralizovanymi financemi
Wi-Fi — bezdratova sit’ (Wireless Fidelity)

WWW — World Wide Web (1, 3, 7, 10, 39, 52)
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1 Uvod

Non-fungible tokeny jsou pomémé novou inovaci, stejné jako technologie
blockchainu, na jehoz zakladech je cely tento systém digitalnich aktiv zaznamenavajicich
vlastnictvi a jedineCnost zalozen. Tato inovace umoziiuje prokazatelné vlastnit predméty
napfi¢ celym hernim primyslem a integrovat je do hernich ekosystému s cilem zlepsit
uzivatelsky zazitek podporou ekonomiky ve hrach a vytvoreni nového zdroje piijmu.
Potvrzuje to rostouci trh pro obchodovani s digitalnimi aktivy. Blockchain Ethereum se
stal se svym zavedenym ekosystémem a funkci smart contractd, neboli chytrych smluv,
prominentni platformou pro vyvoj projekti zalozenych na hernich non-fungible tokenech.

Rozdil mezi non-fungible tokenem, tedy nezaménitelnym tokenem a standardnim
zaménitelnym tokenem je v tom, Ze je jednoznacné identifikovatelny. Jednotka 1 etheru je
ekvivalentni a nerozeznatelna od jakéhokoli jiného 1 etheru, stejné jako je 1 ¢eska koruna
ekvivalentni a nerozeznatelna od jakékoli jiné Ceské koruny. Nicméné 1 non-fungible
token neni ekvivalentni jinému non-fungible tokenu a mize byt zcela jasné¢ identifikovan
jako odlisny. U non-fungible tokent na blockchainu Ethereum je tato jedine¢nost snadno
dosazena diky programovatelnosti Etherea. Smart contracty umoziiuji naptiklad vytvoreni
10 000 tokentu v ramci jedné kolekce, znichz kazdy ma jedine¢né identifikacni Cislo
a data.

Investice a jejich zhodnoceni vtomto nové vzniklém odvétvi financniho trhu
vyzaduje pochopeni fungovani vSech technologii spojenych s non-fungible tokeny,
jmenovité technologie blockchainu a jeho smart contractl, neboli kodu pro automatizaci
transakci, ktery fidi funkCnost non-fungible tokenl, dale kryptomén a digitalnich
penézenek pro ukladani a spravu non-fungible tokend. V neposledni fade zarover také
znalost vypocetni techniky, internetu a herniho primyslu a trhu s kryptoménami, za které
jsou non-fungible tokeny pofizovany.

Cilem této prace je popis fungovani tohoto trhu a rozbor praktické ukazky realné
investice, kterd byla provedeny za ufelem ovéfeni, zda se dany trh chova v praxi stejné, jak

predpoklada teorie.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Primarnim cilem diplomové prace je vyhodnoceni ekonomické vynosnosti
kratkodobé investice do hernich non-fungible tokeni na pfikladu konkrétniho
realizovaného investi¢niho projektu.

Dil¢im cilem teoretické Casti prace je deskripce zakladii ekonomie spojenych se
vznikem, historickym vyvojem a fungovanim penéz, deskripce vypocetni techniky a jeji
role v moderni ekonomice, deskripce bazickych principt fungovani a struktury internetu,
deskripce vzniku a principu fungovani digitalnich penéz se zaméfenim na kryptomeény,
deskripce technologie blockchainu a smart contractil, deskripce principu digitalnich aktiv a
inovativnich obchodnich modelt, deskripce decentralizovanych financi na rozvoj herniho
pocitacového pramyslu s dirazem na roli non-fungible tokena a ostatnich trend v oblasti
digitalniho vlastnictvi. Dalsi dil¢i cile sestavaji z vybéru a vyhodnoceni optimalni strategie
nakupu kryptomény v urcitém casovém useku a maximalizovani bezpecnosti investice

pii minimalizovani rizika jeho rozdélenim.

2.2 Metodika

V teoretické Casti prace bude provedena deskripce historie vzniku penéz, deskripce
vyvoje pen€z, deskripce funkce penéz, deskripce vypocetni techniky a jejiho vlivu
na moderni ekonomiku, deskripce pfi€in vzniku a fungovani internetu, deskripce vzniku
digitalnich penéz, deskripce virtuadlnich mén, deskripce kryptomén a jejich tokenomiky,
deskripce technologie blokchainu a smart contractli, deskripce digitalnich aktiv, deskripce
decentralizovanych financi, deskripce non-fungible tokenti, deskripce vyvoje herniho
pocitacového pramyslu a deskripce vyuziti non-funglible tokenti v hernim pramyslu.
V zavéru teoretické ¢asti budou popsany definice jednotlivych pojmu pouzitych v praci.

V praktické casti prace bude identifikovan zpusob, podle kterého bude vyhledana
vhodna investini strategie, a jak bude investovano do vybranych hernich non-fungible
tokent. Bude zhodnocen trh s non-fungible tokeny a jejich potencial v hernim prumyslu.
Za hodnotu 350 000,- K¢ bude skrze kryptoménovou burzu nakoupena kryptoména ether
na blockchainu Ethereum, za kterou budou nésledné s vyuzitim digitalni kryptoménové
penézenky svlastni spravou nakoupeny herni non-fungible tokeny ve stadiu vyvoje

vybrané videohry. V pribéhu uvadéni hry na trh budou non-fungible tokeny prodany
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za kryptomény, ty sménény za americké dolary a néasledné sménény za Ceské koruny.
V zavéru praktické ¢asti budou vypocitany hypotetické investice v ramci stejného projektu,
identifikovana rizikovost soukromé investice a vypocitana alternativni investice do jiného
projektu vyuzivajici herni non-fungible tokeny. Poté bude vyhodnocen rozdil nakupni a
prodejni ceny a odavodnén zplsob, jakym byla identifikovana vydélecna investicni
prilezitost.

Ve vysledcich bude investice porovnana s mirou inflace a bezpecnou investici do
terminovanych vklada s dohodnutou splatnosti nad 1 rok do 2 let vypocitanou s vyuzitim

vzorce pro slozené uroceni.
Zakladni rovnice pro slozené uroceni:

Ka =Ko (1 +i)". (66)

kde:

Koo budouci hodnota kapitalu
Koooooooooiiii soucasna hodnota kapitalu
Lo urokova mira
N, doba splatnosti

V diskusi bude provedena komparace ziskanych vysledki s ostatnimi védeckymi
Clanky a studiemi na téma non-fungible tokent, jejich potencialu, realizace zisku

a identifikace vynosnych pftilezitosti.
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3  Teoreticka vychodiska

3.1 Penize

Penize jsou primarné definovany jako prostfedek smény. Usnadiuji transakce
aumoziuji ekonomickou c¢innost. Maji v§ak mimo svou praktickou hodnotu také hlubsi
vztah k investicim. Penize pohanéji investice, umoznuji jednotliveim a organizacim tcast
na ruznych typech aktiv, jako napfiklad na akciich, dluhopisech, nemovitostech
av poslednich letech i digitalnich aktivech. Jejich vztah funguje na konceptu alokace
kapitalu, kde se investor pres peclivé vyuziti financnich prostfedkti snazi vytvofit
vyznamné zisky v prub&hu Casu. Aby byl naplnén cil této prace, je kliCové porozumét

historii penéz a jejich vztahu k investicim. (2)

3.1.1 Definice penéz

Penize v oboru ekonomie slouzi jako prostiedek pro sménu, jako mérna jednotka
a také jako zpusob pro uchovani hodnoty (byt pouze v zakladnim slova smyslu). Hluboce
se prolinaji pfedevsSim s obchodnimi interakcemi a hraji vyznamnou roli v riznych
aspektech ekonomického zivota. Penize jsou, jak bylo feCeno vySe, zivotodarnou silou
investic, ale také vSeobecnych aktivit, usnadiiuji transakce a ovliviiyji slozité financni
systémy, coz podporuje funkcnost trhu a ekonomicky pokrok. V jadru predstavuji penize
divéru — konstrukci, ktera zosobriuje kolektivni viru v jejich hodnotu a praktic¢nost. Pravé
z davodu prakticnosti také jejich myslenka vznikla, protoze sména riznych druhi komodit,
které dotyCny zrovna v danou chvili potfeboval nebo naopak vyrabél, se ukazala jako
limitujici pro obchod samotny a v dusledku brzdila rozvoj trhu. Historické kofeny penéz
1ze vystopovat do doby, kdy vSak stale mély podobu skutecnych komodit, jako jsou zlaté
nebo stiibrmé mince. Casem penize piekonaly svou povahu a staly se pouze reprezentaci
hodnoty. Dnes se setkavame s ¢etnymi formami penéz, vCetné minci, bankovek, digitalni
meény a jinych elektronickych zaznamu, jaké jsou podporovany davérou a sebedivérou
jednotlivcl a spolecnosti. (4)

Do dnesni doby ekonomové stale debatuji o tom, ze jsou penize jakysi druh zbozi. Je
to ale domneénka, ktera pretrvava z davnych casa kdy fyzicka platidla mohly pusobit jako
druh zbozi a podle profesora Jana Sokola lze vyvratit i nasledujicimi poznatky:
,,Pozorného divaka musi zarazit uz prosta skutecnost, ze penize vidycky obihaji naproti

zbozi, v opacném sméru. Za druhé se penize — na rozdil od kazdého zbozi —
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nespotrebovavaji. Kdyz si koupim housku a zaplatim dvé koruny, housku brzy snim, kdezto
mince budou obihat ddl a zprostiedkovavat dalsi smény. Spinavou, potrhanou bankovku
mohu vyménit za zbrusu novou — a dokonce bezplatmé — jen pokud se na ni dalo jesté
rozeznat, zZe to byla bankovka. Tak ,vécné‘ jsou penize, které na rozdil od hmotnych
platidel Zadnému opotrebovani nepodiéhaji.“ (11, s. 515)

Hlavni ucel penéz je slouzit jako prostredek smeény — prekonavat omezeni
barterovych systémid — umoznovat tok zbozi a sluzeb mezi trhy. Penize hraji roli
v usnadiiovani transakci nasledovneé:

e odstrafiuji potfebu shody pozadavku mezi dvéma stranami. Neni tedy potieba prave
ona konkrétni komodita na jedné ¢i druhé strané. Takto muze kdokoli pfijmout
penize vyménou za své zbozi nebo sluzby a budou vSemi akceptovany k ziskani
jakychkoli pozadovanych polozek.

e Penize zaroven slouzi jako nastroj pro hodnoceni zbozi a sluzeb. Je to nastroj
umoznujici jednotlivci porovnavat a vyjadiovat hodnotu rdznych komodit
s jednoduchym ekonomickym rozhodovanim a zvysuje efektivitu trhu. Penize jsou
takto uznavany jako sdileny jazyk pro sménu, ¢imz usnadiuji transakce a zlepSuji
ekonomickou koordinaci.

e Nakonec penize slouzi jako uchovatel hodnoty, umoziiujici jednotliveim udrzet
svou kupni silu v pribéhu casu. Jednotlivci mohou uspofit své prostiedky pro
pouziti, investovat je pro ziskani vynost nebo akumulovat bohatstvi pro potieby
vydaji na vzdélani, pofizeni majetku nebo v piipadé nepiedvidatelnych situaci.
Narozdil od zbozi, které muaze zchatrat nebo zaniknout, penize zGstavaji stabilni a
slouzi jako davéryhodné uloziSt€ bohatstvi. Musim poznamenat, Ze funkce
uchovatele hodnoty, ktera je pro penize ve své podstaté jednou ze zakladnich, se
s prohlubujici se slozitosti trhu a provazanosti ekonomickych procesi stava
relativni. (1)

Vytvareni a regulace penéz spada do pravomoci vlad a centralnich bank, jelikoz tyto
instituce maji pravomoc nad jejich zasobovanim a spravou. Stabilita a spolehlivost penéz
do zna¢né miry zavisi na dohledu a opatrnych ménovych politikach provadénych témito
institucemi. Pfisné zakéazané jsou padélani a nelegalni vyroba penéz za ucelem ochrany
integrity mé€nového systému a udrzeni davéry v ménu. (33)

Uginnost raznych metod, které budou podrobn&ji probirany v dalsi kapitole, poklada

vyzvu na vhimani penéz z pohledu pouhé fyzické entity s urcitou hodnotou. Moderni doba
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pfinesla zmény, kdy penézim chybi hodnota realné komodity, jako je zlato ¢i stiibro.
Misto toho je jejich hodnota odvozena od divéry a sebedivéry, kterou na né lidé
prikladaji. Tato divéra, upevnéna institucionalnim ramcem a pravnimi normami, které
penézim zajistuji platnost, vytvaii zaklad acinného prostiedku smény a uchovatele
hodnot. Riiznorodé role penéz podporuji efektivnost a Zivost ekonomickych systému, proto
je pochopitelné rozpoznani povahy penéz a jejich kliovych roli v ekonomiich nezbytné
pro pochopeni slozitych ekonomickych jevt, tvorbu ekonomickych politik a investicni

rozhodovani. (5)

3.1.2 Historie penéz

3.1.2.1 Od barterového obchodu k pouzivani predmétti jako meny

V pocatcich lidské civilizace se 1idé spoléhali na obchod formou barteru, kdy
vyménovali zbozi a sluzby. S rozvojem spolecnosti a rozmachem obchodu se objevily
omezeni tohoto vyménného systému. Barterovy obchod, ktery byl bézny v civilizacich
jako Mezopotamie, pfinasel vyzvy kvili obtizim dosahnout dohody mezi zapojenymi
stranami. Aby se tyto problémy piekonaly, zaCala spoleCnost akceptovat predméty
s hodnotou, pfedevsim drahé kovy, jako prostfedek smény. Byly snadno ptenosné, odolné,
délitelné na mensi jednotky a co je nejdualezit€jsi, omezené v zasobach. (13)

Prechod od vymény obchodu k pouzivani predmétt jako penéz probihal postupné —
ve starovékém Recku pfineslo zavedeni kovovych minci revoluci ekonomickych transakci.
Meély razitko, které zaruCovalo jejich pravost a vytvarelo divéru mezi obchodniky. Navic
byly tyto mince Siroce piijimany jako platba dani, coz vytvoftilo cyklus poptavky, ktery
upevnil jejich status jako uznavana forma mény. Béhem stiedovéku se jiz dokonce objevily
,virtualni mény* jako acetni knihy a sménecné listy, které predstavovaly zpusob sledovani
dluht a usnadnéni obchodu.

Zacleniovani predmétd jako penéz zlepsilo efektivitu obchodu, na druhou stranu
predstavovalo také vyzvy ohledné jejich vzacnosti a dostupnosti. Objev Nového svéta
v 15. stoleti pfinesl piiliv drahych kovu, které ovlivnily dynamiku ménovych systému.
Evropské narody zacaly hromadit mnozstvi zlata a stfibra, coz vedlo k zavedeni mén
podlozenych témito cennymi kovy. Tento posun polozil zaklady pro pokrocilé systémy
aoteviel cestu pro sofistikované financni struktury, formujici svétové ekonomie

v nasledujicich stoletich. (19)
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3.1.2.2 Mince jako prostifedek smény

Mince slouzily jako prostfedek smény a standardni jednotka hodnoty v civilizacich.
Historie minci ma své kofeny az v davném Recku, konkrétné v starovéké Lydii kolem
7. stoleti pred nasim letopoctem. V té dobé byly vytvoreny prvni standardizované mince
z élektra — pfirodniho zlato-stfibrného kovu. Zavedeni téchto minci pfineslo zménu
v obchodu nabizenim pohodIné§i a Siroce uznavané metody pro provadeéni transakci,
nahrazujici obtizné systémy vymeény zbozi.

Myslenka pouzivani minci jako penéz rychle pronikla do dalSich regiont, vcetné
starovékého Rima, kde se mince zadaly razit kolem 4. stoleti pied nasim letopoétem. Toto
znaCilo milnik v monetarni historii a mince vyrobené z drahych kovd, jako je zlato, stiibro
a mé&d, se staly symbolem ekonomické moci a autority vladci. Rimské mince nesly obrazy
cisafti a riznych bozstev, dodavaly davéru v jejich hodnotu a zajistovalo jejich akceptaci
v celém impériu. (31) Béhem stiedovéku (zejména v 11. az 13. stoleti) pokracovaly
pokroky ve formovani ménového systému, coz vedlo ke vzniku koncepti jako je
,.spravedliva cena“, ktery bude piiblizen v nasledujici kapitole. Tento koncept zdliraziioval
dilezitost spravedlnosti a moralky v transakcich. Béhem tohoto obdobi se myslenka penéz
stale tocila kolem vztahu ceny a hodnoty, spiSe, nez ze by byla fizena konceptem
abstraktnich trznich sil, ktery pozorujeme v soucasné dob¢.

S rozsifovanim obchodu a podnikani vzrustala potieba minci jako prostiedku smény,
ktery kazdy uznaval a pfijimal. Mince byly stabilni a spolehlivé, coz z nich Cinilo dulezity
prostfedek smeény zbozi 1 v Casech krize. Nicméné distribuce a kontrola minci ¢asto padala
do rukou vladnoucich elit, coz vedlo k nerovnostem a koncentraci bohatstvi. Starovékeé
i sttedovéké ekonomiky cCelily béznym problémim jako hromadéni minci, vykyvy v jejich
hodnoté a napad usury neboli lichvy. Systém lichvy té dobé odrazoval od uctovani urokd

z pujcek a narazil na odpor ze strany nabozenskych a moralnich hledisek. (12)

3.1.2.3 Zavedeni bankovek

Prechod od minci k bankovkam byl motivovan potiebou praktictéjSich forem smény.
V tomto obdobi zacali obchodnici pouzivat sménky a sménkové vyménné listy jako formu
uvéru. Tyto dokumenty prakticky slouzily jako pfedchidci papirové mény a hraly klicovou
roli v podpofe obchodu. Rané formy papirovych penéz umoziovaly jednotliveim provadét
transakce bez nutnosti noseni fyzickych predmétt, jakymi tehdy byly mince. Na prelomu

starovéku a stfedoveku se italské méstské staty jako Benatky a Florencie staly finan¢nimi
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centry a prukopniky bankovnich praktik. Zejména rodina Medicejskych hrala kli¢ovou roli
pfi posunuti pouzivani papirovych penéz diky svym bankovnim operacim. Vydavali
sménky a finanCnimi inovacemi usnadfiovali obchod pfes hranice. V ptfedchozi kapitole
zminény koncept ,spravedlivé ceny“ byl eticky pohled ovliviiyjici pouziti papirovych
penéz tim, ze podporoval spravedlivé ceny a snizoval moznosti vykofistovani. (12)

Bankovky, a nejen jejich odlisné historické a geografické informace na nich
vyti§téné, vedou ke sbératelstvi, které v 50. a 60. letech 20. stoleti nabralo na popularité
s roz§ifenym pfijetim papirovych penéz. Rostouci zdjem o sbératelstvi v tomto obdobi
podpofil rust trhu a také zvySil hodnotu sbératelskych papirovych penéz a umocnil
pfitazlivost investic. Sbératelsky potencial vidime na trhu hernich non-fungible tokent
a muzeme pozorovat podobné pozitivni u€inky na rust trhu v jeho zacatcich. (32)

Bézna je u papirovych penéz praktika padélani, duplikovani, ktera podkopava divéru
a spolehlivost narodni mény, coz muze potencialné zpusobit nestabilitu v systému.
K feseni tohoto problému zavedlo mnoho zemi tresty k odrazeni padélateld. Moderni
technologie zaméfené na zabranéni padélani snizily vyskyt padélanych penéz v obé&hu,
zpusobily také zvySené naklady na tisk a na udrzovani zabezpeCené mény. Tyto naklady
nesou danovi poplatnici, coz ovliviiuje miru inflace a celkovy ekonomicky vykon.
Jakékoliv nové vyvinutd ¢i zlepSend technologie vSak pfina§i nové piilezitosti
i pro padélatele, proto se jednd prakticky o nekonecny kolobéh zvySovani ochrany
na strané¢ jedné a nalézani novych cest k padélani a nezakonnym aktivitdim na strané

druhé. (33)

3.1.2.4 Zlaty standard

Koncept zlatého standardu vytvari systém, kde je ména zemé podpotfena urcitym
mnozstvim zlata uloZeného v rezervach. Tento revolu¢ni systém nabyl vyznamu v prabéhu
prumyslového pokroku a byl podporovan hlavnimi teoretiky ekonomie, ktefi zdiraziiovali
stabilitu a rozumovost. Zlaty standard ale postupem Casu odhalil Cetnd omezeni, mezi néz
patii obavy o udrzitelnost, rostouci nespravedlnost v bohatstvi a narastajici dluhy. Jednim
z nevyhod zlatého standardu je jeho neménna flexibilita, ktera omezila schopnost politika
ucinné reagovat na ekonomické zmeény. Fixni sménovy kurzovni systém neschopné reaguje
na meénici se podminky, coz vedlo k obdobim deflace a ekonomické nestability.
V dasledku omezené dostupnosti zlata byly navic omezeny zasoby penéz, coz branilo

stimulovat rist a fesit nezaméstnanost béhem ekonomickych krizi. Kolaps Brettonwoodskeé
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dohody v roce 1971 vedl k oficidlnimu konci pouzivani zlatého standardu a ptrechodu

na penize s nucenym ob&hem. (34)

3.1.2.5 Elektronické penize

Jejich puvod lze vysledovat do konce 20. stoleti, kdy vznikla virtualni ekonomika
afinan¢ni transakce se staly digitalizovanymi. Tento posun byl ovlivnén zejména
tzv. Nixonovym Sokem v 70. letech, ktery pfestal vazat americky dolar na zlato a zaved]
penize s nucenym obéhem. Konec zlatého standardu predstavoval zlom ve finan¢nich
systémech a oteviel cestu pro rozvoj elektronickych penéz. Jedna z forem penéz, zavedena
v 70. letech, byl systém elektronického prevodu financnich prostiedk(i (EFT). Systém
umozioval elektronicky pfenos penéz mezi institucemi a snizoval zavislost na hotovosti
aSecich. Zavedeni platebnich a debetnich karet zjednodusSilo platby a umoznilo
spotiebitelim nakupovat bez hotovosti. Tyto pokroky v elektronickych platebnich
metodach polozily zaklady pro digitalizaci penéz.

V prabéhu 90. let a na zacatku 21. stoleti se technologie vyvijela od kreditnich karet
a online bankovnictvi az k elektronickym penézenkam a digitalnim meénam. Online
bankovnictvi a platformy elektronického obchodu zasadné zménily zpiisob, jakym lidé

provadéji kazdodenni transakce a internet se postupné stal v oblasti financi klicovym. (13)

3.1.3 Role ménovych systému ve spolecnosti

Zneuzivani mény ze strany vladcd, vcCetné opozdéného znehodnocovani
a libovolného snizovani jeji hodnoty v d€jinach vyvolavalo nesouhlas ze strany bohatSich
tfid, vedlo k socioekonomickym zménam a prevratim a nepochybné v disledku prispélo
1 k rozvoji myS$lenek moderni demokracie.

Existovaly rozdilné nazory na povahu penéz. Stoupenci metalismu preferovali vazani
penéz na hmotné komodity, jako je zlato, oproti nim pfiznivci chartalismu zdiraziiovali
roli statu pii tvorbé€ a fizeni penéz jako prostiedku pro vyrovnavani dluht a pohledavek.
Mocni méli kontrolu nad vydavanim mény, at uz Slo o panovniky ¢i demokraticky zvolené
vlady. Symbolické prvky na mincich, které predstavovaly a do dneSniho dne predstavuji
portréty vladct ¢i narodni symboly, posilovaly propojeni mezi penézi a autoritou.
V historii se objevuje neustala snaha o preneseni vlivu od mocnych k prostému lidu —
v dne$ni dobé si tak muzeme interpretovat napiiklad rostouci oblibu decentralizace

na blockchainu.
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Vznik centralnich bank, napfiklad Anglické banky (Bank of England), ptedstavoval
vyznamny meznik v oblasti moderniho bankovnictvi. Tyto instituce se staly zachrannym
bodem pro zajisténi financni stability a prekonavani krizi. Opousténi zlatého standardu
na pocatku 20. stoleti umoznilo centralnim bankam vétSi volnost pii tvorbé penéz,
a pfinaselo nova rizika a vyzvy. Financni systémy se navzajem propojily a vznikl stinovy

bankovni sektor, ktery pfinesl zranitelnost a mozna systémova rizika. (4)

3.1.4 Problémy soucasného finan¢niho systému a jeho budoucnost

Posledni desetileti piinesla snahu najit spravnou rovnovahu v ménovych a finan¢nich
systémech. Federalni rezervni systém zalozeny v roce 1913 celil jak kritice, tak uznéni
za svou roli v fizeni ekonomiky. Financni krize v roce 2008 poukazala na potiebu reforem,
které ale zdaleka nesplnily ocekavani kvili vlivu lobbistl z Wall Street a politické blokade.
Strukturalni chyby evropského ménového systému stale pretrvavaji i poté, co se tyto
problémy projevily, kdyz Recko, Irsko, Portugalsko, Spané&lsko a pozdgji i Italie v letech
2010 a nasledujicich upadly do krize.

V souvislosti s témito problémy pfichdzi vzestup decentralizace a kryptomeén,
zejména Bitcoinu, protoze kryptomény nabizeji nizké nédklady na pfevody hodnoty
prakticky okamzité po celém svété. Jejich piijeti jako zivotaschopného platidla je stale
omezené, jelikoz meéna musi fungovat jako prostiedek smeény, mérna jednotka a uchovatel

hodnoty. (9)

3.2 Vypocetni technika

Abychom porozuméli vyznamu investic do digitalnich aktiv, musime nejprve
pochopit zakladni charakteristiky vypocetniho systému, které jim lezi v zakladech.
Ve vypocCetni technologii probiha skala procest a postupt umoziiujici manipulaci, ukladani
a prenos informaci v zafizenich. Slozkami tohoto komplexniho systému, ktery bude blize

vysvétlen v nasledujici kapitole, jsou hardware, software, konektivita a komunikace. (24)

3.2.1 Funkce a vliv vypocetni techniky

Hardware tvoii zaklad. Odkazuje na fyzické komponenty a zafizeni, kterd tvoii
pocitaCovy systém. Mezi nezbytné hardwarové komponenty patfi:
— centralni procesor CPU;

— operacni pamét RAM,;
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— pevné disky;
— grafické karty.

Ty dohromady umoziiuji provadéni vypocetnich tkoni. CPU plsobi jako mozek
pocitaCe, vykonava instrukce a zpracovava data. RAM docasné uklada informace
pro rychly pristup. Pevné disky zajistuji dlouhodobou kapacitu pro ukladani soubord,
aplikaci a operaCnich systému. Grafické karty zobrazuji vysoce kvalitni vizualy, coz
predstavuje dulezitou soucCast hardwaru zejména v oblastech, jako je hrani videoher
a produkce multimédii. Software naproti tomu zahrnuje programy a instrukce, které
umoziuji pocitacim provadét konkrétni operace. Opera¢ni systémy poskytuji platformu,
na niz uzivatelé interaguji se svym hardwarem a aplikacemi. Aplikace zahrnuji produktivni
nastroje, jako naptiklad textové editory, tabulkové procesory, programy pro design
a editace videi. Software se dale rozsifuje 1 do mobilnich aplikaci v pfenosnych zafizenich.
Investice do digitalnich aktiv jsou znacné€ zavislé pravé na vyvoji softwaru, protoze
hodnota a funk¢nost téchto aktiv Casto zavisi na vytvoreni robustnich, a pfitom uzivatelsky
privetivych aplikaci a platforem. (24)

Konektivita a komunikace predstavuji proudéni informaci uvnitf pocitacovych
systéml a mezi nimi. Nastup internetu zménil zpisob, jakym se lidé propojuji a sdileji
informace. Poskytovatelé internetovych sluzeb umoziiuji jednotliveim a organizacim
pfistup k internetu prostfednictvim riznych nastroju, véetné Sirokopasmovych pfipojeni
a bezdratovych technologii, jako jsou Wi-Fi a mobilni sité. S nastupem IoT (Internet
of Things) 1ze bézné predméty propojit s internetem, coz umoziuje vyménu dat a zvysuje
automatizaci a efektivitu. Lze tak do jisté miry mluvit o milniku ve fungovani internetu,
nebot propojenim sbeéznymi pifedméty umoznil pfenos informaci 1 mezi koncové
uzivatele, ktefi predtim neméli prostfedky €i znalosti, jak se k potfebnym informacim
dostat Ci je zpracovat.

Porozuméni zékladnim charakteristikam vypocetni technologie poskytuje pevny
zaklad pro pochopeni vyznamu investic do digitalnich aktiv. Hardware, software,
konektivita a komunikace tvofi zaklad tohoto neustdle se vyvijejiciho oboru, umoziuji
vytvareni, ukladani a prenos hodnotnych digitalnich aktiv. Vzhledem k tomu, ze
ekonomickou oblast neodmyslitelné a od pocatku ovliviiyji technologické inovace (diive
zejména technologie zpracovani kovu ¢i ochrannych prvki), dostaly se ptirozené i digitalni

prostfedky do poptedi soucasného ekonomického zajmu. Investice do digitalnich aktiv se
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postupné staly klicovou cestou pro vyuziti transformacni sily vypocetni technologie, nebot’

posouvaji dopfedu primysl a vytvareji nové prilezitosti pro ekonomicky rast. (10)

3.3 Internet

Internet byl zpocatku vytvoten prostiednictvim sité zvané ARPANET, ktera vzesla
z potfeb amerického Ministerstva obrany. Pavodné byl navrzen k podpofe vyzkumu
spojeni radiovych a satelitnich siti, které by odolalo vn&jsim utokiim. Postupné se vSak
vyvinul v sit umoziujici pocitacovou komunikaci napfi¢ vzdalenymi lokacemi. Az kdyz
Nérodni nadace pro védu (NSF) zalozila NSFNET, vzniklo prvni praktické propojeni
instituci prostfednictvim internetu. Zpfistupnéni internetu otevielo zcela nové prilezitosti
pro studenty a védce. Stejné tak se postupem casu stal trh s akciemi, ktery byl diive
vyhrazen pouze profesionalim, pfistupnéjsi pro §ir§i spektrum uzivateld diky nastupu
online obchodnich platforem. V soucasnosti se muze kdokoli bez ohledu na své umisténi
nebo finan¢ni znalosti aktivné zapojit do trhi a obchodovat na burzach v regionech po
celém svété. Nehovoiime tak pouze o obchodnicich v profesionalnim slova smyslu, ale
o jakémkoliv koncovém uzivateli, ktery ma zajem obchodovat, investovat a zhodnocovat
své financni prostfedky. Integrace financnich instituci s internetem vedla k nastupu
internetového bankovnictvi, mobilnich platebnich platforem a virtualnich penézenek
v online prohlizeCich. Existence internetu tak prakticky zcela zménila zpusob S§ifeni
finan¢nich informaci, které jsou nyni dostupné prakticky komukoliv, kdo disponuje
pfipojenim k internetu. Investofi maji pfistup k obrovské kvantit¢ financnich dat,
vyzkumnych zprav a odbornych néazord z oficialnich i neoficialnich online zdroji.
Transformace finan¢nich sluzeb umoziuje v realném case sledovat sva portfolia, okamzité
dostavat aktualizace z trhu a provadét transakce a obchody z pocitacti i z mobilnich
zafizeni. (14)

Pro tuto praci je zejména dilezity vznik digitalnich aktiv, pfesnéji preména
digitalnich dat na spekulativni financni nastroje. Tato zména ma obrovské dusledky,
protoze internet je jiz vSude kolem nés, ¢imz se teoreticky cokoliv stava digitalnim
aktivem. Digitalni stopa z jakékoliv online aktivity se tak mlze stat samostatnou tfidou

aktiv pro spekulativni investice. (25)
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3.3.1 Historie internetu

Jak jiz bylo zminéno vySe, kofeny internetu sahaji do 60. let, kdy Agentura
pro pokrocilé obranné projekty (ARPA) Ministerstva obrany Spojenych stati americkych
zapocala projekt nazvany ARPANET. Jeho cilem bylo predev§im wvytvorit odolnou
komunikacni sit’, ktera by odolala potencialnim jadernym utokiim, coz bylo v dobé studené
valky aktualni téma provazené realnou hrozbou jaderné valky. Pivodni vyvoj vSak
nasledné vedl k rozvoji systému, ktery umoznoval vyménu informaci mezi pocitaci pomoci
paketového prepinani. Pfi ném jsou data rozdélena do paketi a prenasena nezavisle, coz
zajistuje komunikaci praveé pies sit. Tento koncept znamy jako ,,End-to-End“ design
polozil zdklady pro oteviené spojeni, které predstavuje dnesni internet.

Tato prapivodni platforma pro vyménu informaci ARPANET a jiz zminény
NSFENET, ktery propojil sit€ po celém svéte, zformovaly internet tak, jak ho zname dnes.
Zrychleni komunikace zefektivnilo spolupraci, coz v dasledku urychlilo inovace a pokrok
ve védeckém poznani. (26)

V prabéhu 70. a 80. let se internet vyvijel nepatrnym tempem, nebot stale Slo
ouzavienou sit pro vybrané instituce, zejména vladni a vyzkumné. V 80. letech byla
poprvé umoznéna integrace komercnich subjekti do sit€, coz predstavovalo vyznamny
posun v roz§ifeni poc¢tu uzivateli. Z ekonomického pohledu to vedlo k efektivnéjsimu
vyuziti zdroji a zvysSeni produktivity v akademickém a vyzkumném sektoru a postupem
Casu se vliv siti rozsifil za hranice vojenské a akademické sféry a dostal se do finan¢niho
odvétvi. (15) Jeho rozsifeni vSak stale branilo predevsim uzivatelsky nepfivétivé rozhrani,
které¢ uméli ovladat pouze védci a Skoleni odbornici. V 90. letech vSak prave tento problém
spél ke svému feSeni, protoze vyvoj internetu dosahl vyznamného milniku s nastupem
nasledyjicich vynalezi:

— World Wide Web (WWW);
— Hypertext Transfer Protocol (HTTP);
— Hypertext Markup Language (HTML).

Vznik World Wide Webu (WWW) v bieznu 1989 navrhl Sir Tim Berners-Lee,
britsky pocitaCovy védec z CERNu (Evropska organizace pro jaderny vyzkum). Jeho prvni
prototyp byl vynalezen az na podzim roku 1990 a prvni prohlize¢ se mezi lidi dostal
v bieznu 1991, tedy piesné dva roky po puvodnim navrhu. Sjeho vznikem vytvoril
1 nasledujici dvé technologie: Hypertext Transfer Protocol (HTTP) a Hypertext Markup
Language (HTML). (23)
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Vize ke vzniku HTTP protokolu byla vytvofit systém, ktery umozni védcim sdilet a
ziskavat informace skrze rozrustajici se sit' pocCitaci. To znamenalo vznik Svétového
informacniho systému - prostoru, kde lze propojené informace =ziskat pomoci
hypertextovych odkazi. Berners-Lee mél ruku v ruce s tim také podil na vytvoreni HTML,
ktery poskytl jazyk pro vytvareni a formatovani dokumentd. To uzivatelim umoznilo
prohlizet webové stranky s textem, obrazky a hypertextovymi odkazy. Diky svému
uzivatelskému rozhrani usnadnil HTML rozsifeni internetu mimo védeckou komunitu.
Otevieny charakter webu pak pfirozené piinesl inovace a soutézivost. Kazdy, kdo mél
pristup k pocitaci a internetu, mohl vytvaret webové stranky a pfispivat do rostouciho
mnozstvi informaci. Z ekonomického hlediska pravé ona otevienost v kombinaci
s inovacemi umoziuje jednotliveim a malym podnikiim zapojit se do ekonomiky a snizit
vstupni bariéry v raznych odvétvich.

WWW, HTTP a HTML tak zasadné zménily zpusob sdileni informaci a vzajemné
propojovani webovych stranek. Prakticky Slo o zlomovy moment pro rist internetu, nebot
se za pomoci téchto patenti preménil z prostiedku pro vojenské a akademické ucely
na globalni platformu dostupnou pro vSechny. Tato nové nabyta dostupnost neomezenému
publiku oteviela nové trhy a obchodni prilezitosti. Pravé transformace rdznych druhd
odvétvi skrze online prostor pak pfinesla potfebu vzniku digitalni ekonomiky. Diky rozvoji
uzivatelskych rozhrani a prohlizecl nasledné ziskal pfistup k siti kazdy bézny clovek, coz
vedlo k bezprecedentni éfe digitalni ekonomiky, nebot” doslo k jejimu masivnimu rozsifeni

spolu s rozsifenim samotného internetu. (15)

3.3.2 Struktura internetu

Internet je tedy ve svém pavodnim vyznamu sit propojenych pocitact, ktera Sedesat
let od svého vzniku hraje kli¢ovou roli v globalni ekonomii. Vysvétleni jeho struktury je
nezbytné pro pochopeni toho, jak informace a data proudi mezi zafizenimi. Internet
funguje na zékladé adres Internetového protokolu (IP), coz jsou Ciselné identifikatory
pfitazené kazdému piipojenému pocitaci. Tyto IP adresy jsou zobrazeny ve formatu
,kkk kkk kkk kkk“, kdy kazdé , kkk* predstavuje Cislo v rozsahu od 0 do 256. Tato Ciselna
kombinace pak umoziuje identifikaci mezi systémy. Jednotliva zafizeni se mohou pfipojit
k internetu prostfednictvim poskytovatelt internetovych sluzeb (ISP) nebo mistnich siti
(LAN). Poskytovatelé internetovych sluzeb (ISP) poskytuji IP adresy pro klienty, zatimco
mistni sit¢ (LAN) obvykle pfidéluji adresy samy. (16)
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Komunikace na internetu zahrnuje pouziti protokolovych zasobnikt a paketd. Kdyz
je zprava odeslana z jednoho pocitace na druhy, projde nekolika vrstvami protokolového
zasobniku, jako je TCP/IP, ktery slouzi jako protokol pro internetovou komunikaci. Zprava
je rozdelena na datové Casti nazyvané pakety, priCemz kazdy paket obsahuje Cislo portu,
které identifikuje aplikaci, ktera zpravu odesila. Tyto pakety putuji prostfednictvim vrstev
TCP a IP, kde IP adresa adresa urCuje cil zpravy. Ve vrstvé hardwaru jsou zpravy
obsahujici pismena a Cisla prevedeny na signaly. Tyto signaly jsou poté pienaseny
infrastrukturou internetu, kterd zahrnuje routery a poskytovatele sitovych sluzeb (NSP).
U koncového prijemce jsou pakety opét slozeny do ptivodni zpravy. (27)

Infrastruktura internetu zahrnuje propojené sit€ (tedy vzajemné propojené
poskytovatele sitovych sluzeb), jako je naptfiklad UUNet, IBM a SprintNet. Tyto
poskytovatele sitovych sluzeb (NSP) provadéji spojeni prostfednictvim tzv. pfistupovych
bodl do sité, které jsou rozdéleny z hlediska vefejného (NAP) ¢i soukromého (MAE)
vlastnictvi. Routery funguji jako mosty mezi sitémi a hraji roli v pfesmérovani pakett
najejich zamyslend mista, tedy cilovd zafizeni identifikovand na zakladé IP adres.
Hierarchicka struktura internetu zajiStuje prenos dat bez potieby vysilani paketi v§em
zafizenim pfipojenym k internetu.

Sluzba doménovych jmen (DNS) je dalsi dalezitou slozkou pro fungovani internetu.
Jedna se o distribuovanou databazi, ktera spojuje doménova jména s jejich IP adresami,
coz uzivatelim umoziuje piistupovat k zafizenim pomoci uzivatelsky privétivych
doménovych jmen. Servery sluzby doménovych jmen (DNS) obsahuji podmnoziny této
databaze a presmérovavaji pozadavky na dals§i servery, pokud pozadované doménové
jméno neni nalezeno. Kdyz uzivatel chce prochazet webovou stranku, jeho webovy
prohlize¢ se pfipoji k DNS serveru, aby ziskal IP adresu pfifazenou doménovému jménu.
To umoziuje navazani spojeni s cilovym zafizenim a otevieni pozadované webové
stranky. (16)

Aplikacni protokoly pak hraji roli pifi zajiStovani interakce uzivatelll s internetem.
Jak jiz bylo vysvétleno v predchozi kapitole, mezi tyto protokoly patii WWW, ktery
funguje pomoci protokolu HTTP. Prostifednictvim HTTP komunikuji webové prohlizeCe a
servery, coz uzivatelim umoziuje pfistup k webovym strankam vytvofenym pomoci
jazyka HTML. (23) Dalsi Casto pouzivanou aplikaci je elektronicka posta (e-mail), ktera se

spoléha na protokol Simple Mail Transfer Protocol (SMTP) pro odesilani a piijimani
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zprav. SMTP usnadriuje komunikaci mezi poStovnimi klienty, jako je naptiklad Microsoft
Outlook nebo Google Mail, a poStovnimi servery.

Struktura internetu, kterd zahrnuje IP adresy, protokolové zasobniky, pakety, routery,
NSP, DNS a aplikaéni protokoly jako HTTP a SMTP, tak dohromady vytvaii sit, ktera

umoziuje globalni komunikaci a vyménu dat. (16)

3.4 Digitalni penize

Na grafu nize jsou zobrazeny rtuzné platebni prostiedky neboli typy digitalnich penéz

a k nim ptidruzené zpusoby plateb:
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Rizné platebni prostfedky jsou vymezeny Ctyfmi atributy — typem, hodnotou,
zajisténim a technologii:

— Typ odkazuje na to, zda platba vychazi z naroku na finanéni aktivum,
nebo nezavislého objektu. Objektovy platebni prostiedek umoziuje
okamzité uskuteCnéni transakce, pokud strany povazuji objekt za platny.
Neni pfitom potieba zadna vyména dalSich informaci mezi subjekty.
Prikladem muZze byt platba hotovosti. Druhy typ platebniho prostiedku
vyzaduje pfevod naroku na finanéni aktivum z jednoho subjektu na druhy,
jako v pfipad¢ platby debetni kartou.

— Hodnota je u naroku na finan¢ni aktivum rozliSovana na penize vyplacené
fixni hodnotou, tedy spfedem stanovenou nominalni hodnotou,
denominovanou v zactovaci jednotce (podobné jako u dluhovych nastroji),
a na penize vyplacené variabilni hodnotou, které lze sménit za ménu
v trzni hodnoté aktiv (pfipominajici nastroje podobné akciim, s vlastnimi
riziky a vynosy).

— Zajisténi se tyka zajistovaciho zafizeni podporujiciho zaruku zpétného
odkupu pohledavek s fixni hodnotou. Zajisténi mtze byt bud’ verejné, kdy
platnost zaruky =zajistuje vlada, nebo soukromé, spoléhajici pouze
na obezfetné obchodni praktiky a pravni struktury.

— Technologie predstavuje posledni atribut a rozliSuje pouze mezi
centralizovanymi a decentralizovanymi systémy provadéni plateb.
Centralizované  technologie = zahrnuji  transakce  zpracovavané
prostfednictvim  centralniho  proprietarntho  serveru.  Technologie
decentralizované zahrnuji technologii blockchainu, ktera bude vysvétlena
v samostatné kapitole této prace, a technologii decentralizované ucetni
knihy (DLT). Decentralizované technologie usnadiiuji transakce mezi
nekolika servery, bud’ v sitich otevienych komukoli zvefejnosti, nebo
v sitich pouze pro diveéryhodné subjekty. (17)

Z vySe uvedeného déleni pak vyplyva pét riznych typi penéz — penize banky,
elektronické penize, investi¢ni penize, penize centralni banky a kryptomeény:

— Penize banky jsou prevladajicim typem penéz, které spadaji pod narok

na finan¢ni aktivum. Zahrnuji vklady komerc¢nich bank a obvykle se

spoléhaji spiSe na centralizované technologie pfevodu. Zaruka jejich odkupu
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je kryta vladou a zajistuje divéru spotiebiteld pomoci ucinné regulace
a pojisténi vkladu.

Elektronické penize jsou prominentni typ penéz, piinasejici narok na finan¢ni

aktivum, ktery lze sménit za meénu v nominalni hodnoté. To se podoba
penéziim banky, jen bez zajiSténi vladou. Inovativni feSeni elektronickych
penéz nabizeji stale dostupnéj$i a uzivatelsky pohodInéjsi platebni moznosti.
Patfi mezi né naptiklad centralizované Twisto, Apple Pay, nebo Air Bank
Mobile Pay, nebo decentralizované stablecoiny, jako tifeba Tether, USD
Coin, TrueUSD.

Investi¢ni penize, potencidlni novy typ penéz, sdili podobnosti

s elektronickymi penézi, ale nabizeji odkupy za ménu s proménlivou
hodnotou. To z nich €ini nastroj podobny akciim. Jsou typicky kryty aktivy,
jako je zlato nebo akcie portfolia, a jejich digitalni prezentace
na blockchainu umoziiuje levné a pfimé obchodovani.

Penize centralni banky jsou nejznaméjSim typem penéz, jsou predstavované

fyzickou hotovosti, vydavané centralni bankou a vyporadavané
decentralizovanou technologii. Probihajici debata o digitdlni méné centralni
banky zvazuje jejich digitalni protéjSek, ktery by pravdépodobné nebyl
anonymni, ale mohl by nabidnout ochranu uzivatelskych dat a mozna také
urok.

Kryptomény jsou na rozdil od penéz centralni banky denominované ve své
vlastni ucetni jednotce vytvofené nebankovnimi subjekty a vydavané
na blockchainu. Nékteré kryptomény, nazyvané spravované kryptomény,
mezi které patfi naptiklad DAI, se pokouseji stabilizovat svou hodnotu vici
meéné s nucenym ob&hem regulaci vydavani mény na zakladé trznich cen.
Oproti tomu verejné kryptomény jako bitcoin a ether takové stabilizacni

mechanismy postradaji. (17)

3.4.1 Charakteristika virtualnich mén

Pojem virtualni ména oznacuje formu neregulovanych digitalnich penéz, odliSnych

od tradicnich mén, protoze funguji v online svét€é a jejich hodnota je Casto zalozena

na dynamice poptavky a nabidky v online komunitach. Na rozdil od elektronickych penéz

nemaji virtualni mény pravni zaklad shodny s tradi¢nimi ménami a postradaji regulaci, coz
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vede k inherentnim rizikim, jako je likvidita, provozni nejistota a velmi Casté podvody.

(28)

Koncept virtualni mény lze rozdélit do tfi hlavnich typd na zakladé jejich interakci

s realnymi penézi a redlnou ekonomikou:

— Schémata typu 1 jsou uzaviena schémata virtualni mény, maji minimalni
vazby na realnou ekonomiku a jsou omezena na pouziti v ramci virtualni
komunity.

— Schémata typu 2 umoziiuji jednosmérny tok, ktery uzivatelim umoziuje
nakupovat virtualni ménu za skutecné penize, ale nepfevést je zpét.

— Schémata typu 3, jsou schémata obousmémeého toku, umoziuji uzivatelim
nakupovat a prodavat virtualni penize, diky cemuz jsou podobné jakékoli
jiné sménitelné meéné ve své interoperabilité s fyzickym svétem. (18)

Implementace schémat virtualni mény muize pro online komunity a projekty

generovat dodatecné pfijmy zjednoduSenim transakci a zaroven udrzet uzivatele

prostfednictvim akumulace digitalnich penéz. Virtualni zbozi, polozky nebo sluzby, které

zvySuji spokojenost nebo uzite¢nost ve virtualnich prostfedich, se navic prokazaly jako

pomocny aspekt schémat virtualnich mén s potencialem ristu v budoucnu. Bitcoin je

ptikladem virtualni mény navrzené tak, aby konkurovala skute¢nym ménam. (28)

Déle budou blize vysvétlena dvé rozdilnd schémata typu 3, a to Bitcoin a Second

Life, ktera jsou uzce spjata s uCelem vlastni prace:

Schéma Bitcoin, vytvotreno v roce 2009 dodnes neznamym c¢lovékem €1 nezndmou

skupinou lidi s pseudonymem Satoshi Nakamoto, je decentralizovany systém
virtualnich mén, ktery funguje na siti peer-to-peer. Bitcoiny jsou digitalni tokeny
bez vnitini hodnoty, existujici vyhradné v elektronické podobé a jsou povazovany
za experimentalni investici se znanymi riziky a odmeénami. Transakce jsou
provadény prostrednictvim digitalnich podpisi a jsou vefejné zaznamenavany
v siti, coz zajistuje transparentnost pii soucasném zachovani anonymity uzivatele.
Validaci transakci, znamou jako tézba, provadéji dobrovolni jednotlivci pomoci
vykonnych pocitaci a jsou odménéni noveé vytvorenymi bitcoiny. Celkovy pocet
bitcoind je omezen na 21 milioni a nové tokeny se tvoii predvidatelnym tempem
ptiblizné do roku 2040. Tato prfedem stanovena zasoba je povazovana za opatfent,
které ma zabranit inflaci a nadmérné tvorbé penéz. Kritici vSak tvrdi, Ze systém by

mohl vést k deflacnim problémim a volatilit¢ kvuli své nezralosti a omezené
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uzivatelské zakladn€. Pravni status Bitcoinu, obavy o bezpecnost a spojeni
s nelegalnimi aktivitami jsou pfedmétem stale vétsi kontroly ze strany ufadu.

— Schéma Second Life funguje skrze wvirtuadlni komunitu v online prostredi

vytvorenou spole¢nosti Linden Lab, kde uzivatelé komunikuji, podnikaji a vedou
virtualni zivoty. Platforma funguje jako ,,masivné multiplayerova online hra
na hrdiny“ (MMORPG), ve které uzivatelé hraji za své avatary a zapojuji se
do riznych aktivit. Ekonomika Second Life je sobéstatna a zaméfuje se pouze
na virtualni zbozi a sluzby v rdmci své uzaviené infrastruktury. Uzivatelé mohou
vydélavat virtudlni penize prodejem ¢i pronagjmem svych aktiv nebo ucasti
na akcich, coz poté vede ke skuteCnym ziskiim. Klicovym prvkem této virtualni
ekonomiky je Linden Dollar (L$), virtualni ména Second Life, kterd se pouziva pro
transakce v ramci komunity a lze ji zakoupit 1 prodat za jiny typ penéz. Takovyto
financni systém je stejné jako schéma Bitcoinu pfedmétem kritiky, protoze Linden

Lab ma plnou kontrolu nad vydavanim a regulaci Linden Dollaru. (18)

3.4.2 Charakteristika kryptomén a jejich funkci

Kryptomény jsou prostfedkem transakci vyuzivajici kryptografické metodologie
pro fiskalni transakce. Jejich zaklad spociva v decentralizovanych sitich a virtualnich
jednotkach, kde proces tézby, komplexni vypocetni proces, piinasi tyto digitalni mince.
Patefi této inovace je blockchain, neménna ucetni kniha distribuovana v siti propojenych
pocitact, sjejiz pouzitim jsou to decentralizované a transparentni digitalni mény.
Vzhledem ktomu, ze jsou zalozeny napiiklad na nejpouzivanéjsi a nejuspornéjsi
kryptografii eliptickych kiivek, jsou to také velice dobfe zabezpeCené digitalni mény
jakymkoli kybernetickym ttokiim. Dalsim rysem kryptomén je absence zprostiedkovatell,
z ¢ehoz vyplyvaji nizké transakéni naklady. Svym principem se vyhybaji centralizované
nadvladé, udrzuji si autonomii od vladnich intervenci a pro mnohé ekonomy jsou
predzvésti odklonu od konvencénich finan¢nich systému fizenych zavedenymi institucemi,
jako jsou banky a vlady. (29)

Neékteré kryptomény maji specialni funkce a neslouzi jen k nakupu véci, jako
napiiklad tokeny, které pracuji se smart contracty neboli chytrymi smlouvami, nebo
reprezentuji ruzné hodnoty. Existuji také tzv. stablecoiny, které jsou navazany na bézné
penize, takze se jejich hodnota pfili§ neméni. Stezejni pro tuto praci jsou unikatni tokeny

zvané non-fungible tokeny (NFT), které prokazuji, kdo vlastni specifické digitalni
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aktivum, jaky je jeho puvod a jsou vyuzivany predev§im v oblasti digitalniho uméni a
hernich, ¢i sbératelskych predméta. Vliv kryptomeén presahuje finanéni oblast a prostupuje
rizna odvétvi s inovativnimi aplikacemi. Od usnadnéni bezproblémovych mezinarodnich
transakci az po urychleni vzniku decentralizovanych finan¢nich ekosystému tyto digitalni
meény vylepSuji nové financni sluzby a produkty. Platformy decentralizovanych financi
(DeF1i) jsou prikladem tohoto pokroku a umoziuji pijcky a obchodovani bez spoléhani se
na tradi¢ni zprostfedkovatele. Pfijimani kryptomeén jako platebniho prostfedku obchodniky

tézi z jejich rychlosti a bezpecnosti. (20)

3.5 Technologie blockchain

Vyvoj této technologie 1ze vysledovat do druhé poloviny 80. let a zacatku 90. let
minulého stoleti, kdy vznikly koncepty jako protokol Paxos, které se snazily vyfesit sité
nespolehlivych pocita¢l a udrzet bezpeCnou a neménnou ucetni knihu. Az v roce 2008
doslo k celosvétové vyznamnému pokroku diky vydani tzv. Bitcoin whitepaperu —
technické dokumentace s teoretickym navrhem, ktery piedstavil koncept elektronického
hotovostniho systému peer-to-peer. Blockchain, charakteristicky svou nesmazatelnou
ucetni knihou zabezpeCenou pomoci kryptografickych mechanismi, univerzalné
distribuovany mezi uzivatele a Sifeny napfic¢ sitémi, byl od zacatku zakladnim kamenem
tohoto technologického pokroku. (21)

Blockchain umoziiuje komunité uzivatell zaznamenavat transakce skrze tzv.
distributed ledger technology (DLT) neboli technologii distribuovanych ucetnich knih. Ta
zajistuje, ze jakmile je transakce piidana do sité, nelze uz ji nikdy zménit a bude vzdy
viditelna a dohledatelnd se vSemi informacemi. Uzivatelé pouzivaji vefejné a soukromé
klice k bezpecnym transakcim v ramci systému. U kryptomén vyuzivajicich blockchain se
uzivatelé zapojuji do tézby feSenim kryptografickych kodu, za coz jsou odménéni
samotnou kryptoménou. KdyZz uzivatel zada transakci, je odeslana do uzli (nodes) v ramci
jedné sité. Transakce jsou zaclenény do blockchainu publikaénimi uzly, obvykle
prostfednictvim mechanismu blokd (blocks). Blok obsahuje popis bloku s metadaty
a seznam jiz ovérenych transakci. Bloky jsou vzajemné propojeny v fetézci, coz zajistuje
integritu systému. Toto fetézeni blokll zabranuje zmén€ minulych transakci, protoze zmény
bloku by zménily jeho hash, coz by ovlivnilo v§echny nésledujici bloky a umoznilo by

detekovat manipulaci. Na rozdil od tradi¢nich databazi vyzaduje neménnost blockchainu
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jiny pfistup, jelikoz modifikace jsou povazovany za aktualizace diivejSich dat, pficemz je
zachovana uplna historie zmén. (21)

Nejvice soucasnych blockchainti pouziva dva nize vysvétlené algoritmy:

e Model konsenzu proof of work (PoW) spoléhd na feSeni vypocetné
naro¢nych problému, kde uzly soutézi o to, kdo jako prvni vypocita platné
feSeni. Tento dikaz vyZaduje znacnou vypocetni narocnost a jeho platnost
lze snadno ovéfit. Obtiznost modelu nesmite pouzivat zkratky — rozepsat
vSechny zkratky v celé praci — proof of work (PoW) se v pribéhu Casu
pfizpisobuje, aby byla zachovana konzistentni rychlost vytvareni bloka.
proof of work (PoW) je Siroce piijiman diky svym bezpecnostnim funkcim,
ma vsak vysokou energetickou narocnost a neni zcela udrzitelny.

e Model konsenzu proof of stake (PoS) je zaloZzen na podilu uzivatelt
v systému, ne na vypodetnim principu. Cim vice kryptomény uZivatel
zpusobem stakingu uzamknul s cilem zhodnoceni, tim vys$si je jeho
pravdépodobnost, ze bude vybran k vytvoreni nového bloku. Ruzné
ptistupy urcuji, ktefi uzivatelé publikuji bloky, a to nahodny vybérem,
vicekolovym hlasovanim, nebo systémy starnuti tokent. (30)

Klicovymi soucastmi blockchainu jsou také smart contracty. Jde o soubor
dohodnutych pravidel, které¢ dokonale automatizuji transakce a zaji§t'uji soulad s pravnimi
dohodami, ¢imz umoznuji efektivni a autoritativni vedeni zaznamua. Funguji pomoci
open-source protokold, coz eliminuje potiebu zprostiedkovatelti. Potencial této technologie
v bankovnictvi a financich spociva ve zjednoduseni procest, vytvareni divéryhodnych
zaznami a automatizaci dohod. Poskytovanim decentralizovanych siti bez centralniho
bodu selhani zajiStuji blockchainové systémy bezpeCnost a piesnost zaznamua vSech

smluvnich stran. (22)

3.5.1 Digitalni aktiva a decentralizované finance

Digitalni aktiva lze popsat pomoci uzkych i §irokych definic. V uzkém slova smyslu
jsou vytvafeny a spravovany prostiednictvim pocitacového kodu, spoléhajiciho
na algoritmy pro ovéfovani transakci. V Sirokém pojeti digitalni aktiva zahrnuji Skalu
virtualnich a elektronickych aktiv, vCetné¢ kryptomeén, security tokent, utility tokent,
virtualnich sbératelskych prfedmétdi ve formé non-fungible tokeni a dalSich.

Charakteristickym faktorem digitalnich aktiv je jejich cisté digitalni existence, na rozdil
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od tradi¢nich aktiv, jako jsou napft. akcie, které maji hmatatelné vazby. Nosnou technologii
této revoluce digitalnich aktiv je blockchain, ktery digitalizuje a virtualizuje aktiva.
Vyrazny vzestup digitalnich aktiv pfiSel po prevratnych inovacich bitcoinového protokolu
v roce 2009. Dalsi narist na popularité pak nastal v letech 2016 az 2018, kvali némuz
nasledovalo obdobi vyznamnych korekci vletech 2018 az 2019. Vznikajici trh
s digitalnimi aktivy pfilakal maloobchodni 1 institucionalni investory, burzy, maklére a IT
firmy. Kromé toho se nyni rozviji trh decentralizovanych financi (DeFi), které predstavuji
vylepSeny penézni systém postaveny na vetrejnych blockchainech. Decentralizované
finance (DeFi), maji za Gcel se potencialné zaméfit na obrovskou populaci jednotlivet bez

bankovniho uctu a nadsencti do kryptomén. (37)

3.5.2 RozliSeni digitalnich aktiv

Digitani aktivum by teoreticky mohla byt jakakoli digitalni entita kreativniho
a informacniho obsahu, ktera muze Casem nabyvat hodnoty. AvSak pro uzsi vymezeni
digitalniho aktiva musime definovat parametry vlastnictvi. V pfipadé uzivani sluzeb
poskytovanych platformami jako Gmail, Hotmail, Facebook nebo Twitter, jsou uzivatelé
technicky spiSe koncovymi uzivateli nez vlastniky. Soucasny smluvni ramec, ktery je casto
soucasti vSeobecnych smluvnich podminek (Terms of Service Agreements), fakticky
zbavuje uzivatele vyjednavaci pravomoci. Se soufasnymi ustanovenimi se mohou
napfiklad obsahy profili na socialnich sitich ¢i zastatky na siti PayPal po smrti vlastnika
znepfistupnit nebo smazat. (35)

To, co definuje aktiva v digitalni sfére, je prokazani jejich vlastnictvi a schopnost
bezpecné vymény pomoci technologie blockchain a smart contractd. Nezbytnou soucasti
bezpeCné vymény na blockchainu je také potvrzeni o doruceni, znamé jako Proof
of Delivery (PoD), které potvrzuje, ze obsah dorazil k zamyS§lenému pfijemci, a zaroven
také chrani prava tvarci obsahu i jeho spotfebitelt. Digitalni aktiva jsou obchodovana

na digitalnich trzich a pfimym prodejem pies digitalni penézenky. (36)

3.5.3 Zakladni nastroje decentralizovanych financi

Vyvojafi  pii  vytvareni komplexnich decentralizovanych aplikaci (dApps)
na platformé Ethereum pouzivaji nékolik zakladnich nastroju a operaci:
— Transakce: zakladni operace na blockchainu Ethereum, od jednoduchych

pfevodi tokenti az po slozité interakce smart contractd. VSechny dale
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popsané zakladni néstroje musi zahrnovat urcity typ transakce. Vyzaduji
poplatky placené v kryptoméné ether.

Fungible tokeny: aktiva, ktera jsou vzajemné zameénitelna. Kazda jednotka
fungible tokenu je identicka, jako naptiklad jednotky kryptomén. Patii mezi
n¢ equity tokeny (akciové tokeny predstavujici vlastnictvi v projektu nebo
na platformé), utility tokeny (poskytuji pfistup k funkcim platformy, jako je
pouzivani decentralizovanych aplikaci nebo ziskani opravnéni v ramci
ekosystému platformy) a governance tokeny (piidéluji drzitelim hlasovaci
pravo v ramci decentralizované platformy).

Non-fungible tokeny: jedine¢né tokeny s odliSnymi vlastnostmi. Na rozdil
od fungible tokenu je kazdy non-fungible token jediny svého druhu a Casto
predstavuje vlastnictvi digitalniho uméni ¢i sbératelskych predméti.
Uschova: nastroj Gschovy aktiv umoziiuje ve smart contractu bezpe&né
automatizované financni operace.

Uprava nabidky: mechanismus kontroly mnozstvi tokend v ob&hu
v decentralizovanych financich (DeFi) z divodu kontrolovani inflace, ¢i
odmeénovani drziteld. Provadi se vytvarenim — minting a odstraniovanim —
burning tokent.

Odmeény za staking: uzamceni tokeni na urCitou dobu na platformach
decentralizovanych financi (DeFi) se nazyva staking. Odmény za staking
jsou vétsinou ve formé dalSich tokent a jsou urCeny k podpote dlouhodobé
participace v projektu.

Slashing: sankce pro wuzivatele, ktefi se v ramci platforem zapoji
do nezadouciho chovani. Muze to vést k odebrani ¢asti stakovanych tokent
uzivatele v dusledku poruseni pravidel.

Fees: poplatky spojené s pouzivanim funkci nebo sluzeb platformy. Mohou
byt fixni nebo procentudlni a slouzi k podpote operaci a fizeni platformy.
Swap: vymeéna jednoho typu tokenu za jiny pouze pii splnéni specifickych
pfedem danych podminek. Platforma, ktera umoziiuje sménu
v decentralizovanych financich (DeFi) se nazyva decentralizovana burza

(DEX). (38)
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3.6 Herni pocitacovy prumysl

Odvétvi videoher se v soucasnosti vyvinulo za hranice tradi¢niho hrani se svou
kulturni a volnocasovou hodnotou. Piijmy ve videohernim primyslu piesahuji prodeje
produkti sjeho doplikovym zbozim a funkCnosti oboustranného trhu, kde vyrobci
hardwaru profituji z prodeje vybaveni a licen¢nich prav distributorim her. Videohry jsou
kategorizovany jako soucast kulturniho pramyslu. (39) Celosvétové je v roce 2023
evidovano priblizn€ 3,09 miliard aktivnich hraca videoher, z ¢ehoz je skoro polovina

v Asii a v roce 2024 se ocekava 7,5procentni narist na 3,32 miliard. (40)

3.6.1 Historicky vyvoj herniho prumyslu

Pocatek herniho pramyslu se zjevil ve formé elektronickych arkadovych her
na mince, které pomalu nahradily tradi¢ni mechanické hry na mince typu pinball a jim
podobné. Konkurence byla od zacatku vysoka, dominovaly firmy, jako napfiklad Atari
zalozené Nolanem Bushnellem v roce 1972, které produkovaly hardware 1 herni software
zarovenn a byly schopné neustalého vyvoje novych her. Dalsi milnik nastal s posunem
k domacim videohram. Systém Magnavox Odyssey, prvni komer¢ni domaci videoherni
konzole, byl vyvinut v roce 1968. Rozmach probéhl na ptrelomu 70. a 80. let 20. stoleti,
kdy na trhu soupeftili spolecnosti Atari, Bally, Magnavox, Coleco a Mattel, ze kterych se
udrzelo pouze Atari. O tfeti zménu paradigmatu se postaralo nezavislé herni studio
Activision, které jako prvni zacalo poskytoval hry pro platformu jiné firmy. Poslednim
vyznamnym milnikem pifed vznikem blockchainovych technologii byl vyvoj masivné
multiplayerovych online her (MMOG) v poloviné 90. let. Byl to pravé internet, co
umoznilo tisicim hract zapojit se do stejné hry soucasné. Masivné multiplayerové online
hry na hrdiny (MMORPG) jako Ultima Online a World of Warcraft dominovaly tomuto
zanru, podporovaly socidlni prvek ve hrach a rozsifovaly trh mimo zakladni demografické
skupiny dospivajicich muzii. V tomto obdobi byl také zaveden model predplatného, oproti
dfive vyhradné uzivané jednorazové platbé za hru. (44)

Transformacni vyvoj vtomto odvétvi nastal pifi integraci blockchainovych
technologii. Zjevné je to zejména u sbératelskych her, kde blockchain zajistuje skutecné
vlastnictvi digitalnich aktiv a umoziuje jejich pouziti v riznych aplikacich. V online hrach
na hrdiny se zvySuje bezpecnost proti kradezim digitalnich predmeét. Dale je pro tuto praci
podstatné vyuziti non-fungible tokenli zastupujicich digitalni aktiva napfi¢ hrami

a zavedeni blockchainovych tokent jako hernich mén. Potencial blockchainu je vyuZzivan
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také v seridoznich hrach pro uceni a hodnoceni, coz dokladaji prototypy, jako je
,,Gallery-Defender”, ktery zaznamenava pokrok ve vzdélavani a vydava certifikace.
V oblasti e-sportd a sazeni umoznily projekty jako Herocoin a FirstBlood piimé sazeni
na blockchainu Ethereum. Sektor hazardnich her navic vyuziva blockchain pro pfijimani
kryptomén a transparentni ovéfovani hracich automat. Blockchain umoziuje zakladani
hernich ekosystému fizenych hraci — prikladem jsou systémy, kde hraci ozivuji oblibené
hry a zpfistuptiuji je ostatnim v komunitné fizeném ramci, za coz jim jsou distribuovany

tokeny. (41)

3.6.2 Vyuziti non-fungible tokenii v hernim prumyslu

Tradi¢ni systémy vymény predmétd ve hrach se Casto setkavaji s podvody, duplikaci
a ztratou, proto non-fungible tokeny a jejich schopnost umoznit uzivatelim bezpecnou a
transparentni sménu poskytuje feSeni téchto problémt. Hlavni spole¢nosti v hernim
prumyslu, véetné Square Enix a Epic Games, jiz projevily zajem o non-fungible tokeny
auznaly jejich potencial pro zlepSeni herniho ekosystému. Non-fungible tokeny jsou
zvlaste cenné ve hrach, které nabizeji zazitky z virtudlniho svéta podobné nové
vznikajicimu konceptu Metaverse, kde uzivatelé mohou nakupovat, prodavat a obchodovat
s digitalnimi aktivy napfi€ interoperabilnimi trzisti.

Vyuziti se da vysvétlit naptiklad na virtualni zdvodni hie ZED RUN, ktera pouziva
non-fungible tokeny pro nakup, prodej a chov digitalnich zavodnich koni, ¢imz vytvari
dynamicky ekosystém ve svété virtualnich koriskych dostihti. (42) K hrani uzivatel
potfebuje pocitac s internetovym prohlizeCem, digitalni penézenku a kryptoménu ether, se
kterou se vtéto hie obchoduje. Kazdy kan je =zastoupen non-fungible tokenem
se specifickymi charakteristikami a podobou ve formé JPEG obrazku. Na platformé¢ ZED
RUN je vytvorena gamifikace této kolekce non-fungible tokent, ktera predstavuje cely
ekosystém virtualnich konskych dostihi. (43)

Pravé investice do non-fungible tokent v hernim primyslu pak tvofi vlastni ¢ast této
prace, v niz bude popsana konkrétni provedena investice, jeji prub€h a nasledné bude

provedeno jeji vyhodnoceni.

3.7 Definice jednotlivych pojmu

Pro lepsi orientaci v textu jsou nize vysvétleny zakladni pojmy, jejichz znalost je

nutna k pochopeni feseni této prace:
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algoritmus — systematicky postup k provedeni vypocetnich operaci;

arkadova hra — ak¢ni videohra s jednoduchym ovladanim,;

bitcoin — kryptoména platformy Bitcoin;

Bitcoin — nejpouzivané]si decentralizovana blockchainova platforma;

blockchain — technologie k ukladani dat v podobé blokt propojenych
kryptografickymi mechanismy;

blok — kolekce dat zapisovanych do blockchainu, ktera obsahuje soubor
ovefovanych transakci;

burning — paleni neboli kompletni odstranéni tokenu z obéhu;

burza — konkrétni instituce, kde investofi obchoduji s aktivy;

centralizovany systém — platforma, u které je fizeni koncentrovano v jednom
centralnim bodg;

centralni procesor — hlavni poc€itacovy Cip;

debetni karta — platebni karta, skrze kterou uzivatel ¢erpa finance pfimo z uctu,
decentralizovana burza — platforma decentralizovanych financi umoziujici sménu
tokend;

decentralizovana ucetni kniha — systém pro ukladani a spravu dat bez centralniho
fidiciho bodu;

decentralizované aplikace — aplikace vyvinuté na blockchainovych platforméach;
decentralizované finance — oznaceni pro finan¢ni systém pro operace bez centralni
autority zalozeny na blockchainu;

decentralizovany systém — platforma, u které je fizeni distribuovano mezi uzly;
DeFi — platformy decentralizovanych financi;

digitalni aktivum — forma aktiva v digitalni podobé, ktera je vytvarena a spravovana
prostiednictvi pocitacového kodu s pomoci algoritmt pro ovérovani transakeci;
digitalni kryptoménova penézenka s vlastni spravou — software umoziiujici
uzivatelim spravovat sva digitalni aktiva bez potieby tfeti strany;

digitalni penize — digitalni forma platidla vyuzivana pro elektronické transakce;
digitalni stopa — informace o aktivitach uzivatelti v digitalnim prostredi;

dollar cost averaging — investicni strategie pro pravidelné investovani penéz béhem
urcitého Casového intervalu;

e-sport — profesionalni soutézni hrani videoher;
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ekosystém — soubor propojenych technologii, platforem a ucastnika obchodujicich
s digitalnimi aktivy;

elektronické penize — regulované online digitalni penize;

equity token — akciovy token, ktery pfedstavuje vlastnictvi v projektu ¢i na
platformé decentralizovanych financi;

ether — kryptoména platformy Ethereum;

Ethereum — 2. nejpouzivangjsi decentralizovana blockchainova platforma;
fundamentalni analyza — analyza zkoumajici zakladni faktory spojené s aktivy

s cilem odhadnout jejich budouci vyvoj;

gas poplatky — naklady na provedeni transakce na blockchainové platformé;
generace alfa — generace lidi narozenych od roku 2013;

generace Z — generace lidi narozenych mezi lety 1997 a 2012;

governance token — spravcovsky token, ktery drziteli ptidéluje hlasovaci pravo

v ramci platformy decentralizovanych financi;

graficka karta — pocitaCové zafizeni zpracovavajici grafiku a generujici obraz;
hardware — fyzické vypocetni zafizeni,

hash — jedine¢ny kryptograficky zdznam dat;

Hypertext Markup Language — programovaci jazyk pro vyvijeni webovych stranek;
Hypertext Transfer Protocol — protokol pouzivany pro ptenos informaci na World
Wide Webu;

internet — sit’, kterd umoziuje komunikaci a vyménu dat a informaci po celém
SVete;

Internet of Things — sit’ propojenych zafizeni, kterd umoziuje vyménu dat a
ovladani téchto zafizeni pres internet;

interoperabilni trh — digitalni trh, kde spolu technologie a platformy snadno
spolupracuji a umoziu;ji efektivni vymeénu dat a sluzeb;

investice — umisténi finanénich prostredka do urcitych aktiv s cilem dosazeni zisku;
IP adresa — unikatni adresa pridélena kazdému zafizeni pfipojenému k pocitacové
siti;

kryptoména — digitalni prostfedek smény, ktery funguje na zaklad¢ Sifrovani

a decentralizovaného systému;

likvidita — mira udavajici schopnost okamzité premény aktiva na hotovost;
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masivné multiplayerova online hra na hrdiny — videohra, ve které mohou az tisice
uzivatell spolecné hrat v online prostredi;

median — prostfedni hodnota vzestupné uspotradaného souboru ¢isel,

meéna — fyzicka ¢i digitalni forma uznavaného platidla;

metadata — data, ktera interpretuji jind data na blockchainu;

metaverse — prostorova videohra, ve které uzivatelé mohou obchodovat

s digitalnimi aktivy a socialn€ spolu interagovat;

minting — prvotni razeni tokenu;

mistni sit — sit’ propojujici zafizeni v ramci omezeného geografického prostoru;
multiplayerova online hra na hrdiny — videohra, ve které uzivatelé spolecné hraji
v online prostredi;

non-fungible token — unikatni nezaménitelny token, prokazujici vlastnictvi
digitalniho aktiva;

online — stav aktivniho pfipojeni k internetu;

opera¢ni pamét’ — pocitaCova pamét’ aktualné uzivanych procesu;

peer-to-peer sit’ — decentralizovana sit’ propojena bez centralniho serveru;
penize — prostiedek pro sménu, mérna jednotka a zptsob pro uchovani hodnoty;
pevny disk — pocitaCova pamét’ trvalého uchovani dat a informaci;

platforma — systém umoziiujici vyvoj programu a poskytovani sluzeb mezi
uzivateli;

play-to-earn hra — videohra, ve které uzivatelé hranim ziskéavaji digitalni aktiva;
poskytovatel internetovych sluzeb — subjekt, ktery poskytuje uzivatelam piistup
k internetu;

poskytovatel sitovych sluzeb — subjekt, ktery poskytuje uzivatelim propojeni

v ramci pocitacovych siti;

primarni trh — trh, na kterém jsou aktiva poprvé nabizena k prodeji;

proof of delivery — blockchainovy mechanismus ovétujici doruceni obsahu
piijemci;

proof of stake — blockchainovy mechanismus, ve kterém jsou tézafi odménovani
za drzeni a uzamceni kryptomen,;

proof of work — blockchainovy mechanismus, ve kterém tezafi reSenim vypocetné
naro¢nych problémui soutézi o odmény;

prototyp — funkéni model ve fazi vyvoje;
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security token — bezpeCnostni token zajistujici transparentni a regulované
obchodovani na platformé decentralizovanych financi,

sekundarni trh — trh, na kterém jsou obchodovany jiz existujici aktiva;

Simple Mail Transfer Protocol — protokol pro ptenos elektronické posty;

sluzba doménovych jmen — proces poskytovani registrace a spravy internetovych
doménovych jmen,;

smart contract — soubor dohodnutych pravidel automatizujici procesy

na blockchainu Ethereum;

software — digitalni program fidici vypocetni zafizeni;

stablecoin — kryptoména, jejiz hodnota je navazana na bézné penize;

staking — uzamceni tokenu na decentralizované platformé;

strategie — plan, ktery zahrnuje postupy pro dosazeni cile;

technicka analyza — analyza zkoumajici historicka data aktiv s cilem odhadnout
jejich budouci vyvoj;

technologie distribuovanych ucetnich knih — systém pro ukladani a spravu dat mezi
riznymi uzly v siti;

terminovany vklad — bankovni produkt, kde klient ulozi urcitou castku na ur¢enou
dobu za pevné stanoveny urok;

token — digitalni jednotka, ktera predstavuje a uchovava urcitou hodnotu;
tokenizace — pfeména dat, informaci ¢i aktiv na tokeny;

trh — fyzické ¢i digitalni prostredi, kde dochazi k vymeéné zbozi, sluzeb nebo aktiv
mezi kupujicimi a prodavajicimi;

utility token — uzitkovy token, ktery predstavuje pfistup k funkcim platformy
decentralizovanych financi;

uzel — interpretace jednotlivého zafizeni ptipojeného k blockchainu;

videohra — software vyvinuty pro ucel zabavy interakci uzivatele s virtualnim
prostredim;

virtualni ména — neregulovana online digitalni forma uznavaného platidla;
virtualni penize — neregulované online digitalni penize;

volatilita — mira fluktuace ceny aktiva na trhu;

vypocetni technika — obor zabyvajici se vyuzitim pocitacu pro zpracovani dat

a informaci;
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WETH nabidka — nabidka na digitalni aktivum s pomoci etheru zabaleného do
formy kompatibilni s decentralizovanymi financemi;
whitepaper — technicka dokumentace informacni technologie;

World Wide Web — globalni sit’ propojenych hypertextovych dokumentd.
(1,3,5,7,9, 10, 21, 23, 24, 35, 39, 52)
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4  Vlastni prace

4.1 Investicni strategie

Odborné porozuméni toho, jak non-fungible tokeny funguji, schopnost jednotlivé
tokeny spravné ocenit a identifikovat potencialni rizika snimi spojena, jsou zasady
pro podniknuti spravnych investicnich rozhodnuti. Zaroven také pochopeni zakladnich
principti  vypocetni techniky, internetu a technologie blockchain, jakozto zakladni
infrastruktury pohanéjici non-fungible tokeny a kryptomény.

Cely prostor kolem non-fungible tokenti a kryptomén je ze své podstaty velice
volatilni a vysoce rizikovy, kviili cemuz nese znacné riziko financnich ztrat, coz je jednim
zdbvodi vybéru projektu na zavedeném blockchainu Ethereum, nejvétsim
a nejpokrocilej§im blockchainu v oblasti decentralizovanych financi.

Vzhledem k vybéru projektu bézicim na blockchainu Ethereum jsou pofizovaci ceny
non-fungible tokeni a vSechny transakce snimi spojené hrazeny kryptoménou ether,
kterou je nutné v ramci investice poridit. Pfi nakupu kryptomény je dilezité zvolit vhodnou
strategii pro Casovy usek nakupu a provést obecnou technickou analyzu, ktera se zamétuje
na historickd cenova data a trzni aktivitu s vyuzitim grafi a indikatort pro identifikaci
budoucich cenovych pohybu. Jeji predpoklad spociva v principu ovlivnéni budoucich
cenovych pohybt chovanim v minulosti. V kombinaci s technickou analyzou je provedena
také analyza fundamentalni, ktera zkoumé zékladni faktory, a to technologii a trzni
podminky.

Investovani do hernich digitalnich aktiv vyzaduje dikladny prizkum obecného trhu a
individualnich projektd, ktery by mél zahrnovat predevSim analyzu videohry, jejiho
vyvojarského tymu, idealné prozkoumanim pozadi a minulych projektd jednotlivych
vyvojaiu, a dale také hernich mechanismt a ekonomického modelu hry. Rozhodovani by
u videoher, ve kterych jsou hraci zarovei 1 investory, mélo sméfovat ke hram s poutavou
hratelnosti a udrzitelnym ekonomickym modelem upifednostiiujicim dlouhodobou tvorbu
hodnot a také ke hram s velkou zakladnou hraci a aktivni komunitou. Kromé samotné
videohry je dulezité analyzovat u konkrétnich non-fungible tokenli jejich vzacnost,
uziteCnost v ramci ekosystému hry a potencialni budouci hodnotu na zakladeé aktualnich
trznich trendd v odvétvi hernich non-fungible tokent a play-to-earn videoher. (54)

Cast zakoupenych non-fungible tokend je s o&ekavanim okamzitého zhodnoceni par

dni po odstartovani projektu v planu prodat, zatimco zbylé tokeny zistanou v drzeni
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s ocekavanym nasobnym zhodnocenim v prab&hu dokonceni vyvoje play-to-earn videohry.
Non-fungible tokeny budou prodavany za kryptoménu ether, ktera bude po celkovém
ukonceni investice sménéna za americké dolary, které budou nasledné¢ sménény za Ceské

koruny.

4.1.1 Zhodnoceni trhu non-fungible tokenu

Rostouci poptavka po digitalnich aktivech v poslednich letech lze predstavit
na piikladu exponencialniho ristu poétu penézenek obchodujicich s non-fungible tokeny,
ktery v roce 2021 dosahl 28,6 miliont z pouhych 545 tisic v roce 2020. Trzby v roce 2021
vysplhaly na 25 miliard USD s nartstem 13118 % od prvniho kvartalu 2020 do prvniho
kvartalu 2021. VétSina transakci se pohybuje kolem hranice 200 USD a naklady spojené
s mintovanim jsou niz$i, pramérné€ 95 USD, coz napomaha dostupnosti trhu pro tvirce
iinvestory. Tyto statistiky naznacuji obecné pfijeti této formy digitalniho vlastnictvi,
pficemz demograficky se milenialové (tj. lidé narozeni piiblizn€ v rozmezi let 1983-1995)
zapojuji do obchodovani s non-fungible tokeny s tfikrat vyss§i pravdépodobnosti nez
generace Z (narozena od roku 1996 do roku 2010, kdy pfichazi tzv. generace alfa). Zajem
o non-fungible tokeny také projevuje pfiblizné tietina fanouskli e-sportli, coz navazuje
na nasledujici kapitolu o non-fungible tokenech v hernim pramyslu. (53)

Soucasny ukazatel vyssi obliby non-fungible tokent u starSi generace mileniala pred
mladsi generaci Z muze byt dle nazoru autora této prace vSak ovlivnén faktem, ze generace
milenial nyni disponuje vétsim objemem aktiv nez generace Z, ktera je teprve na pocatku
svého produktivniho véku. Obecné lze totiz s vyvojem hernich technologii predpokladat,
ze se trhy s digitalnimi aktivy, jejichz primarni subjekt pfedstavuji herni non-fungible

tokeny, budou rozrustat a jejich pocet se bude zvySovat.

4.1.2 Potencial non-fungible tokent v hernim prumyslu

S rozvojem rychlosti internetu a osobnich pocitaca roste popularita videoher, jejichz
trh mél v roce 2022 vynos 361,76 miliard USD a jeho oc¢ekavany vynos v roce 2023 ma
dosahovat az 406,2 miliard USD, coz by znamenalo meziro¢ni narast o 12,6 %.
Na nasledujicim grafu je znazornén predpokladany svétovy rust vynosu trhu herniho

pramyslu od roku 2017 do roku 2028. (46)
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Obrazek 2 Svétovy rast vynost trhu herniho pramyslu v mld. USD
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Trh herniho primyslu zaloZzeného na non-fungible tokenech byl v roce 2022 ocenén
na 3292,73 milioni USD a do roku 2028 se jeho nartst ocekava az na 8856,95 miliona
USD. Znamenalo by to meziroc¢ni nariist o 17,93 % s pomoci vypoctu slozeného ro¢niho
tempa mezi roky 2022-2028. To potvrzuje, ze rozvoj play-to-earn videoher patii mezi
jedno z nejrychleji se rozvijejicich odvétvi herniho praimyslu. (47)

Soucasné videohry jsou konstruovany na centralizované infrastruktufe, ktera
uchovava uzivatelska data a herni aktiva v uzavienych systémech a udrzuje vlastnictvi plné
v rukou vyvojarskych spolecnosti. Tento donedavna absolutné prevladajici model
zachovava ekonomicky systém, kde hraci investuji cas a penize, ale zvySuji zisky pouze
vyvojaifum videoher. Vyuziti technologie non-fungible tokenti a blockchainu je tedy
transformativnim feSenim k prolomeni téchto jednostrannych ekonomickych struktur. Ty
byly navic typické tradi€nimi videohrami, kde se virtualni pfedméty béhem vypadku nebo
naprostého preruseni fungovani videohry stanou nedostupnymi. Skrze nové technologie I1ze
naopak vytvofit spravedlivy ekosystém zalozeny na principech vlastnictvi, transparentnosti
a interoperability, coz umoziuje neustalé obchodovani s virtualnimi predméty a sluzbami
na vefejném trhu, bez ohledu na osud videohry. Non-fungible tokeny mohou byt diky tomu
vyuzity i mimo své puvodni hry v izolovanych systémech, komunikovat s jinymi online
aplikacemi, a stavaji se tak nedilnou soucasti digitalni identity jednotlivct, ktefi zaroven

ziskavaji 1 vyhradni prava na pouzivani téchto predmétl, sluzeb, ¢i ¢ehokoliv, co token
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zastupuje. Tato aktiva maji pfedem jasné nadefinované atributy a mnozstevni statistiky,
vyjadiujici miru jejich jedineCnosti, coz podporuje obchodovani na sekundarnim trhu.
Historie obchodi se na blockchainu ostatné také zaznamenava a zobrazuje vSem nahled
na minulé vlastnictvi, primérnou dobu vlastnéni, pfedchozi prodejni ceny, provedené

nabidky a datum mintovani tokenu.

4.1.3 Vybér herniho projektu vyuzivajiciho non-fungible tokeny

Vybrany investi¢ni projekt se nazyva Bitcoin Billionaires NFT. V nasledujicich
bodech bude vysvétleno nékolik divodd vybéru tohoto projektu a kliCové aspekty
presvédcujici o jeho potencialu:

— Typ NFT projektu je zakladni aspekt, ktery vyjadiuje jeho ucel a primarni
zaméfeni. VétSina NFT projekti se fadi mezi digitalni uméni, financni
nastroje, tokenizaci fyzickych aktiv, herni NFT a kolekce pro virtualni realitu.
Jak uz nazev této prace napovida, Bitcoin Billionaires NFT je herni projekt,
ktery funguje na bazi play-to-earn systému, ve kterém hraci vlastnici
non-fungible tokeny hranim ziskéavaji dalsi digitalni aktiva. (48)

— Tvarce NFT projektu: at uz jednotlivce, ¢i tym, je velice dilezité proveéfit.
S moznosti naprosté anonymity se diky vyuziti blockchainovych technologii
tvirei Casto skryvaji a nasledné po zafinancovani projektu investory projekt
s témito financemi opusti. Divéryhodnost tvurcu je tedy dilezita a napomaha
ji transparentnost tymu, dobra komunitni odezva, odbornost v odvétvi
a ptfedchozi uspéchy. Bitcoin Billionaires NFT je projekt od FizzPow Labs,
Inc., tvirch jedné z prvnich mobilnich her s tématikou kryptomén, ktera byla
vydana vroce 2014, dosahla 10 milioni stazeni a je stale aktivné
aktualizovana. Cely vyvojarsky tym tohoto projektu tedy je transparentni
ama stalou komunitni odezvu skrze socialni sit' X a komunika¢ni platformu
Discord. (48)

— Uzitecnost a funkcionalita NFT jsou dulezité vyhody, jelikoz zvySuji
hodnotu a pfitazlivost kinvestovani. Zvazujeme, jaké moznosti piinasi
vlastnéni konkrétniho non-fungible tokenu a zda vytvafi pfidanou hodnotu,
nebo jen zastupuje digitalni aktivum. UZziteCnost se muze projevovat
v ruznych formach, jako je napf. integrace v ramci ekosystému projektu.

Prikladem je uz samotné herni prostfedi, v némz se predstavuji specialni
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herni polozky, které proptjcuji tokentiim skutec¢nou hodnotu a jsou schopné
generovat dalsi non-fungible tokeny uzitecné v témze hernim prostiedi.

— Vzacnost NFT je u digitalniho uméni stejné podstatna jako u kazdého jiného
uméleckého dila, jelikoz pokud je kazdy non-fungible token v kolekci
urCitého projektu unikatni, tim cennéjsi mize byt v prabéhu casu. Kolekce
non-fungible tokenti mize byt tvorena naptiklad 10 000 tokeny, které jsou
identické, pouze maji jiné identifikacni Cislo, zatimco u zvoleného projektu
Bitcoin Billionaires NFT sestava kolekce z 10 000 unikatnich pixelovych
charaktert. Kazdy znich ma odlisny atribut definujici jeho vzacnost od 1
do 10 000, kde 1 je nejvzacnéjsi a 10 000 nejméné vzacny. (48)

— Plan rozvoje NFT projektu obsahuje planované zmény, spoluprace s jinymi
tvarci a vyvojari, dalSi kolekce vramci projektu. Byva velmi casto
vyhotovovan pravé sohledem na to, ze fada NFT projekti je ve stalém
vyvoji. Realisticky a presvédCivy plan poskytuje vhled do budoucnosti
projektu pro potencialni investory, které zajima predevsim jeho zavaznost
k ristu a inovacim. Projekt Bitcoin Billionaires NFT byl zalozen v zafi 2021
s planem mintovani non-fungible tokend 29. 10. 2021, pficemz po celou dobu

probiha vyvoj findlni play-to-earn hry s neurcitym datem dokonceni. (48)

4.1.4 Volba blockchainu Ethereum

Blockchain Ethereum se fadi mezi nejstarSi a nejvice zavedené blockchainy
azarovenn je Cislem jedna v obecné programovatelnosti. Disponuje nejSirsi Skalou
vyvojaiskych nastroju pro projektové tymy, nejvétsi spolehlivosti a stabilitou zakladni
infrastruktury s prokazanymi vysledky v odrazeni sitovych uatokt. Za zminku stoji
i kompatibilita Etherea sjinymi decentralizovanymi aplikacemi 1 odliSnymi
blockchainovymi sitémi. Nevyhodou jsou oproti nékterym nové vzniklym sitim gas
poplatky, zejména pii pretézovani sité naptiklad velkym mnozstvi mintovani non-fungible
tokent, které nastava pifi primarnim prodeji aktiv projektt, v souCasné dobé€ to ale neni
néco, co by odrazovalo investory ¢i vyvojafe od vyuzivani Etherea a pfechodu na jiny
blockchain. (55)

Vsechna tyto fakta jsou divodem, pro¢ je Ethereum uznavano a vyuzivano nejveétsi
zakladnou vyvojafi a dominantni ¢asti uzivateli a investord a ma vysoce likvidni trh

s mnoha obchodnimi platformami podporujici tokeny zalozené na Ethereu. Je to
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ekosystém, ve kterém existuje mnoho pfilezitosti pro herni non-fungible tokeny uspét

a dosédhnout cile vydélavani na videohfe samotnymi hraci.

4.1.5 Nakup kryptomény ether

Proces nakupu etheru prostifednictvim kryptoménové burzy je podobny nakupu na
tradi¢nich akciovych burzach, kde uzivatelé interaguji spiSe mezi sebou nez piimo
s burzou jako takovou. Burzy spojuji kupujici a prodavajici, slouzi jako spravci aktiv a
poskytuji uzivatelskou anonymitu. Aby se bylo mozné zapojit do obchodovani, nejprve se
vytvoii ucet, podstoupi postupy ovéfeni identity a vlozi akceptované finanéni prostiedky.
Poplatky za vyuziti sluzeb burzy jsou uctovany bud za jednotlivé transakce, nebo jako

procento z obchodované ¢astky. (52)

4.1.6 Strategie nakupu

Z divodu obecné vysoké miry volatility kryptomén, tedy prudké kolisavosti hodnoty
v kratkém casovém obdobi, je pro nakup etheru za 350 000,- K¢ skrze kryptoménovou
burzu Binance zvolena strategie nakupu zvana dollar cost averaging.

Dollar cost averaging je investi¢ni strategie, ktera na rozdil od bé€zné jednorazové
investice na zaCatku zahrnuje pravidelné investovani fixniho mnozstvi penéz b&éhem
urcitého Casového intervalu. Cilem strategie je zmirnit dopad volatility trhu rozlozenim
investic do vice Casovych obdobi, v pfipadé této prace do Ctyt kratkych casovych obdobi.
Podle profesora Michaela J. Brennana: ,,Pokud je dollar cost averaging strategie
porovndna s jednordzovou investici do jednotlivého aktiva, v pripadé investorovy jediné
investice dollar cost averaging drtivé dominuje strategii jednordzové investice. Diivodem
Je niZsi riziko strategie dollar cost averaging. “ (45, s. 511)

Jelikoz je investice do trhu kryptomén provadéna poprvé, ma prvni investice
z divodu opatrnosti hodnotu 50 % oproti nasledujicim tfem opakovanym investicim. Pfi
nakupu na nejvétsi kryptoménové burze Binance je uctovan servisni poplatek 2 %

z celkové platby. V nasledujicich bodech jsou vypsany vSechny nakupy etheru:

(1) 10. 9. 2021 v case 23:15: 50 000 — 1 000 = 49 000 CZK = 0.65954 ETH
v kurzu CZK/ETH = 0.00001346 ETH

(2) 16.9.2021 v ¢ase 15:41: 100 000 — 2 000 = 98 000 CZK = 1.18874 ETH
v kurzu CZK/ETH = 0.00001213 ETH
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(3) 24.9.2021 v case 15:05: 100 000 - 2 000 = 98 000 CZK = 1.49548 ETH
v kurzu CZK/ETH = 0.00001526 ETH

(4) 25.10.2021 v case 20:28 — 100 000 — 2 000 =98 000 CZK = 1.5043 ETH
v kurzu CZK/ETH = 0.00001535 ETH

Primérny kurz CZK/ETH v opakovanych investicich nakupu skrze strategii dollar
cost averaging vychazi 0.00001405 ETH za 1 CZK, coz je piiblizné¢ o 0,4382 %
vyhodnéjsi nez pii nakupu jednorazovou investici na zacatku s kurzem 0.00001346 ETH

za 1 CZK. Suma vsech provedenych nakupti je 4.84806 ETH.

4.1.7 Graf nakupu

Obrazek 3 Vyvoj ceny Etherea oproti americkému dolaru
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Zdroj: vlastni zpracovani dle (49)

Na grafu vyvoje ceny kryptomény ether je vidét vyrazny rast ceny. Na zacatku roku
2020 se cena etheru pohybovala kolem 135 USD, postupné rostla a v prubéhu roku 2021 se
prudce zvySila a prekonala hranici 4 000 USD. To bylo mimo jiné ovlivnhéno obecné
rostoucim podvédomim o blockchainovych technologiich a DeFi projektech

naprogramovanych na blockchainu Ethereum, coz je tématem investice této prace.
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Obrazek 4 Porovnani vyvoje ceny Etherea a Bitcoinu oproti USD
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Zdroj: vlastni zpracovani dle (49)

Pfi investici do jakékoli kryptomény je podstatné zanalyzovat také Bitcoin, jakozto
prvni a nejdulezitéjsi blockchain s nejvetsi trzni kapitalizaci. Na grafu vySe je vidét stejny
pozitivni trend vyvoje mény, coz je dilezité, jelikoz Bitcoin udava smér trhu. Nahote je

uveden vyvoj ceny Etherea a dole vyvoj ceny Bitcoinu oproti americkému dolaru.
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Obrazek 5 Korelace vyvoje ceny Etherea a Bitcoinu (zlut€) oproti americkému dolaru
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Zdroj: vlastni zpracovani dle (49)
Na dalsim grafu vyse je pak zobrazena korelace mezi cenou Etherea a Bitcoinu. Z n¢j

je patrné, ze Bitcoin funguje jako katalyzator ceny Etherea, které s malym zpozdénim

reaguje velice podobnym cenovym vyvojem.
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Obrazek 6 Nakupy etheru
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Na nasledujicim grafu jsou modrymi vertikalnimi Carami zobrazeny cCtyfi nakupy
etheru. Ty byly provedeny s predstihem pied odstartovanim mintovani vybraného herniho

non-fungible token projektu Bitcoin Billionaires NFT, které bylo zahajeno 29. 10. 2021.

4.2 Exekuce investice

Nasledné bude popsano provedeni hodnocené investice od zfizeni digitalni
penézenky a presun kryptomény ether po samotny mint non-fungible tokent, nakupy

a prodeje na sekundarnim trhu a sménu ziskanych etherti na USD a CZK.

4.2.1 Zrizeni digitalni kryptoménové penézenky s vlastni spravou

Kryptoménova penézenka s vlastni spravou je software nebo hardware, ktery
uzivatelim umoznuje ukladat kryptomeény a tokeny, odesilat a pfijimat transakce. Zaroven
se skrze ni uzivatel pfipojuje k decentralizovanym aplikacim, mezi které v ramci naseho
projektu spada trzi§t€ NFT a pak samotna hra — obé aplikace timto zptisobem ovéiuji
vlastnictvi non-fungible tokenti. Tato penézenka ve skute¢nosti neuchovava kryptomeény,

ale spise privilegované piihlasovaci udaje ve formé soukromych klica potiebné pro pristup
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do blockchainu dané kryptomény. U tradicni banky uzivatelé dostavaji bankovni ucty
s Cisly uctd. U blockchainu kryptomény slouzi vetejny kli¢ stejnému zakladnimu konceptu
jako cislo bankovniho uc¢tu, jelikoz pouze ¢islo bankovniho uctu nebo vetejny kli¢ nestaci
k provadéni celé sady transakci s uctem. Blockchain pracuje s modelem infrastruktury
vefejného kli¢e pro kryptografii. Vetejny kli¢ a soukromy kli¢ by meéli znat pouze
uzivatelé, ktefi drzi dané aktivum nebo kryptoménu, a proto bude pro tuto praci zvolena
penézenka s vlastni spravou, do které nezasahuje tfeti strana a zavisi pouze na uzivateli.

MetaMask je nejpopularngjsi digitalni kryptoménova penézenka s vlastni spravou,
ktera zajiStuje bezpecny a jednoduchy zpusob piistupu k blockchainovym aplikacim.
Je ptistupna pouze skrze webovy prohlize¢ jako roz§ifeni prohlizeCe, i pres mobilni
aplikaci, a generuje hesla a kliCe pfimo na daném zafizeni, ¢imz zaji§tuje uzivateli
zabezpeceny pristup.

Kryptoménové penézenky byly pro ucely této investice vytvoreny celkem tfi. Prvnim
divodem vytvafeni vice nez jedné digitalni je limit maximalniho po¢tu mintovanych
non-fungible tokend na penézenku, druhym divodem je bezpeCnost a rozdéleni rizika.
Pokud by jedna z penézenek byla napadena, ¢i doslo ke Spatné manipulaci s aktivy, pak

zustane zbytek aktiv v dal§ich dvou penézenkach v bezpeci.
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Obrazek 7 Ilustracni rozhrani MetaMask penézenky s vlastni spravou

v @® Account1 Vv i,

Send

Account 2
0x2fd0d0040b5a67d768015c764caab59555ace34d

ETH
Asset: G Balance: 0.00163471 v
ETH

Amount: .001 ETH

Max $1.87 USD

Gas i ] 0.00028596 ETH
Likely in < 30 seconds Max fee: 0.00038531 ETH

(=

Zdroj: vlastni zpracovani dle (50)

4.2.2 Piesun kryptomény ether z burzy do digitilni penézenky

Pro vybér kryptomény ether z kryptoménové burzy Binance byla vyuzita sit
Ethereum, kde je uctovan jednorazovy sitovy poplatek 0.05 ETH. Tento vybér byl
proveden dvakrat — poprvé po tretim nakupu etheru, podruhé po ¢tvrtém nakupu etheru

na burze (viz kapitola 4.1.5 Nakup kryptomény ether). Celkové tedy piesun stal 0.1 ETH.
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4.2.3 Mint non-fungible tokenu

Kazdy token z urcité kolekce non-fungible tokeni ma své Ciselné oznaceni od 1
do maximalniho poctu tokend, v pfipadé kolekce Bitcoin Billionaires NFT je maximum
13 337 tokend.

Prvni mint probéhl skrze penézenku €. 3 v poCtu 3 tokend, a to #2598, #2599, #2600.
Druhy mint skrze penézenku ¢. 1 v poctu 10 tokena s Cisly #7319, #7320, #7321, #7322,
#7323, #7324, #7325, #7326, #7327, #7328. Treti mint skrze penézenku €. 2 v poctu 10
tokenti s &isly #10462, #10463, #10464, #10465, #10466, #10467, #10468, #10469,
#10470, #10471. Ctvrty mint opét skrze pendzenku &. 2 v poétu 10 tokend s &isly #10482,
#10483, #10484, #10485, #10486, #10487, #10488, #10489, #10490, #10491. Posledni
paty mint skrze penézenku €. 1 v poctu 10 tokent s Cisly #12757, #12758, #12759, #12760,
#12761, #12762, #12763, #12764, #12765, #12766.

4.2.4 Nakupy a prodeje tokenu

Celkem 40 tokenti zakoupenych skrze penézenky ¢. 1 a ¢. 2 bylo v planu prodat
$ 50 % zhodnocenim co nejrychleji po ukoneni mintu kolekce, zatimco tokeny
v penézence C. 1 zustaly v drzeni s ocekavanym dlouhodobéjsim zhodnocenim po vyvoji a
implementaci non-fungible token play-to-earn hry. Po prodeji tokenli z penézenek €. 1
a ¢. 2 bylo v planu Cast ethert zajistit a prevést na USD a se zbylymi ethery skrze WETH
nabidky nakupovat tokeny se vzacnéj§imi atributy, které po vyvoji play-to-earn hry dojdou
k vy$s§imu zhodnoceni oproti méné vzacnym tokenim. V nasledujicich tabulkach jsou

znazornény nakupy a prodeje tokenl v jednotlivych penézenkach.
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Tabulka 1 Transakce skrze penézenku €. 1

Bitcoin Pofizovaci | Gas Cena

Billionaires cena poplatek prodeje Zisk/ztrata
NFT (ETH) (ETH) (ETH) (ETH)
#7320 0,09] 0,00537747 0,15355| 0,05817253
#7322 0,09]| 0,00537747 0,1516( 0,05622253
#7321 0,09] 0,00537747 0,1516 [ 0,05622253
#7324 0,09] 0,00537747 0,152625| 0,05724753
#7323 0,09] 0,00537747 0,152625| 0,05724753
#7319 0,09] 0,00537747 0,15355| 0,05817253
#7326 0,09] 0,00537747 0,1553 [ 0,05992253
#7325 0,09] 0,00537747 0,1553 [ 0,05992253
#7327 0,09] 0,00537747 0,1553 [ 0,05992253
#7328 0,09] 0,00537747 0,1553 [ 0,05992253
#12758 0,09]0,005878792| 0,15253250,056653708
#12757 0,09]0,005878792| 0,15253250,056653708
#12759 0,09]0,005878792 0,1553 [0,059421208
#12761 0,09]0,005878792| 0,1562325)0,060353708
#12760 0,09]0,005878792| 0,1562325)0,060353708
#12763 0,09]0,005878792| 0,1562325)0,060353708
#12762 0,09]0,005878792| 0,1562325)0,060353708
#12766 0,09]0,005878792| 0,1562325)0,060353708
#12764 0,09]0,005878792| 0,1562325)0,060353708
#12765 0,09]0,005878792| 0,1562325)0,060353708
Celkem 1,810,112562619| 3,0907425]1,178179881

Zdroj: vlastni zpracovani dle (51)

Vsechny non-fungible tokeny byly pofizeny skrze mint kolekce 29. 10. 2021,
pficemz fixni cena jednoho tokenu byla 0.09 ETH. Primérny transakéni gas poplatek
mintu jednoho tokenu potizeného penézenkou €. 1 vysel na 0.0056 ETH. Poplatek za vSech
20 tokend tedy vychazi na celkovou sumu 1.8 ETH a kdyz pfi¢teme gas poplatky ve vysi
0.1125626191 ETH, byly tokeny pofizeny za 1.9125626191 ETH. Prodej tokent probéhl
31. 10. 2021, tedy o dva dny pozdgji, s primérnou prodejni cenou 0.1545 ETH za token.
Pramérny zisk Cinil 0.0589 ETH za token a doslo k vice nez 50 % zhodnoceni. Celkovy
zisk byl 1.178179881 ETH a celkova suma po prodeji 3.0907425 ETH.
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Tabulka 2 Transakce skrze penézenku €. 2

Bitcoin Pofizovaci Gas poplatek Sr?)gaeje Zisk/ztrata
Billionaires NFT |cena (ETH) (ETH) (ETH) (ETH)

#10462 0,09 0,00384 0,157 0,06316
#10463 0,09 0,00384 0,161 0,06716
#10464 0,09 0,00384 0,158 | 0,06416
#10465 0,09 0,00384 0,16] 0,06616
#10466 0,09 0,00384 0,165 0,07116
#10467 0,09 0,00384 0,165 0,07116
#10468 0,09 0,00384 0,159( 0,06516
#10469 0,09 0,00384 0,1637| 0,06986
#10470 0,09 0,00384 0,164 0,07016
#10471 0,09 0,00384 0,162 0,06816
#10482 0,09 0,0036 0,161 0,0674
#10483 0,09 0,0036 0,162 0,0684
#10484 0,09 0,0036 0,158 0,0644
#10485 0,09 0,0036 0,1635 0,0699
#10486 0,09 0,0036 0,163 0,0694
#10487 0,09 0,0036 0,1632 0,0696
#10488 0,09 0,0036 0,162 0,0684
#10489 0,09 0,0036 0,1645 0,0709
#10490 0,09 0,0036 0,162 0,0684
#10491 0,09 0,0036 0,162 0,0684
Celkem 1,8 0,0744 3,2359 1,3615

Zdroj: vlastni zpracovani dle (51)

Primérny gas poplatek mintu jednoho tokenu pofizeného skrze penézenku ¢. 2 byl
oproti prvni penézence nizsi a vySel na 0.0037 ETH. Celkova suma za 20 tokend byla
1.8 ETH a spii¢tenymi gas poplatky ve vysi 0.0744 ETH vySel nakup tokent
na 1.8744 ETH. Prodej tokent probéhl také 31. 10. 2021, a to s prumérnou prodejni cenou
tokenu za 0.161795 ETH. Pramérny zisk Cinil 0.068 ETH za token a bylo opét dosaZeno
minimalniho zhodnoceni 50 %. Celkovy zisk vySel na 13615 ETH, coz je
00.183320119 ETH vice nez u penézenky ¢. 1, a celkova suma po prodeji vSech 20 tokent

byla 3.2359 ETH.
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Tabulka 3 Transakce skrze penézenku €. 3

Gas Cena

Bitcoin Pofizovaci poplatek prodeje Zisk/ztrata
Billionaires NFT | cena (ETH) (ETH) (ETH) (ETH)

#2598 0,09]0,006295403 0,25| 0,153704597
#2599 0,09]0,006295403 0,25| 0,153704597
#2600 0,09]0,006295403 0]-0,096295403
#436 0,15 0 0,09 -0,06
#1206 0,08 0 0 -0,08
#3147 0,166 0,0167 0,09 -0,0927
#7125 0,3 0 0,2 -0,1
#12376 0,27] 0,00889887 0,018 ] -0,26089887
#1185 0,12 0 0,09 -0,03
#1235 0,07 0 0,15 0,08
#6371 0,1 0 0,199 0,099
#9238 0,1 0 0,04 -0,06
#9118 0,23 0 0,07 -0,16
#11836 0,05 0 0,009 -0,041
#13092 0,12]0,012585718 0,09]-0,042585718
#12617 0,08 0 0,13 0,05
#6677 0,12 0 0,02 -0,1
#3958 0,2 0 0,02 -0,18
#1399 0,08 0 0,13 0,05
#11049 0,2 0 0,099 -0,101
#11530 0,3 0 0,15 -0,15
#2065 0,6 0 0,199 -0,401
#12689 0,15 0 0,02 -0,13
#12686 0,075 0 0,012 -0,063
#6987 0,075 0 0,012 -0,063
#6178 0,1 0 0,012 -0,088
#2152 0,42 0 0,2 -0,22
Celkem 4,426 0,057070796 2,55|-1,933070796

Zdroj: vlastni zpracovani dle (51)

Prvni tfi non-fungible tokeny byly prostfednictvim této penézenky pofizeny také
skrze mint 29. 10. 2022 scenou 0.09 ETH za token, avSak nasledujici nakupy byly
provedeny v prubéhu Casu na sekundarnim trhu s cilenim na tokeny se vzacnéjSimi
atributy. Tokeny byly pofizeny predevsim skrze nabidky s pouzitim kryptomény WETH,

pficemz v takovém pripad¢é hradi gas poplatek prodavajici, z toho divodu je u vétSiny
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transakci kolonka gas poplatku nulova. Celkova pofizovaci cena penézenky ¢. 3 byla
4.483070796 ETH s pramérnou cenou 0.1639 ETH za token a primérnym gas poplatkem
0.0021 ETH. Celkova ztrata Cini -1.933070796 ETH s primérnou ztratou -0.0716 ETH
na token. Celkova suma po prodeji vSech zbylych tokent Cinila 2.55 ETH a primérna
prodejni cena jednoho tokenu byla 0.0944 ETH. Dva tokeny zustaly neprodejné, proto je
u hodnoty prodeje zaznamenano 0 ETH. Jedna se o znehodnoceni o piiblizné -43,09 %

z puvodni pofizovaci ceny.

4.2.5 Prevod etheru na kryptoménovou burzu a sména na USD a CZK

Prvni prevod ethert na americké dolary skrze kryptoménovou burzu Binance probéhl
1. 11. 2022 po prodeji tokentu z penézenek €. 1 a ¢. 2. K dalsim nakupim tokend bylo
pouzito 4.194184588 ETH a zbylych 2.804669085 ETH bylo pfevedeno na USD
pfi ménovém kurzu amerického dolaru k etheru 4 269,145 USD za 1 ETH, tudiz celkova
suma Cinila 11 973,539 USD.

Druhy pievod etherG na americké dolary skrze kryptoménovou burzu Binance
probéehl 18. 12. 2022 po prodeji vSech zbylych tokenti. Na USD bylo pievedeno 2.55 ETH
pii ménovém kurzu amerického dolaru k etheru 1 185,20 USD za 1 ETH. Celkova suma
tedy Cinila 3022,26 USD.

Po seCteni zlstava obnos americkych dolari 14 995,799 USD, piicemz ty byly
18.12.2022 sménény s kurzem ceské koruny kamerickému dolaru 22,7784 CZK
za 1 USD. Celkem tedy bylo sménéno 341 580,3079 CZK.

4.3 Teoretické vysledky provedené investice

Vzhledem k rozdéleni investice na dvé Casti vyvstava otazka, jaky by byl vysledek
investice pii investovani celého kapitalu do mintovani tokenu, tedy pouze do nakupu skrze
primarni trh, a naopak také pfi ponechani vSech tokeni s planem zhodnoceni po vyvoji
planované play-to-earn hry bez prvotniho prodeje.

Paklize pocatecni kapital Cinil 4.84806 ETH a tokeny byly nakoupeny s primérnou
cenou 0.09562813095 ETH za token, bylo by mozné nakoupit 50 tokenti misto 20, a to se
zbytkem 0.06665345025 ETH. V hypotetické investici, kde se téchto 50 tokenti proda
za podobnou cenu jako 20 tokenti z realné investice, tedy s prumérnym ziskem 0.0589
ETH za token, by byl celkovy zisk 2.945 ETH. Po pficteni zbytku a zisku by suma ¢inila
7.85971345025 ETH, coz po sméné€ v kurzu amerického dolaru k etheru 4 416,73 USD
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zal ETH 31. 10. 2021 vyjde 34 675,24 USD, po smén¢ v kurzu ceské koruny
k americkému dolaru 22,2301 CZK za 1 USD ve stejny den sméni 770 590,25 CZK.
V takové situaci by s narustajici cenou etheru a ziskovému prodeji tokent a doslo
ke 120,17% zhodnoceni piivodni investice se ziskem 420 590,26 CZK.

V opacném pripad€, kde by se hypoteticky 40 tokent drzelo az do ukonceni projektu
a realizovana ztrata stejné jako v realné investici Cinila -0.0716 ETH na token, by celkova
realizovana ztrata vychazela -2.864 ETH s pramérnou prodejni cenou 0.0496015 ETH
za token. Pokud by se nasledné celkova suma 1.98406 ETH smeénila v kurzu amerického
dolaru k etheru 1 185,20 USD za 1 ETH v den finalni smény 18. prosince 2022, vyslo by
2 350,81 USD a po sméné za Ceské koruny s kurzem Ceské koruny k americkému dolaru
22,7784 CZK za 1 USD ve stejny den by konecna suma cinila 53 542,06 CZK. V opacné
situaci by tak s klesajici cenou etheru a ztratovému prodeji tokent s n€kolika tokeny
neprodejnymi doslo ke znehodnoceni plivodni investice o -84,7 % se ztratou

-296 457,94 CZK.

4.4 Rizikovost soukromé investice

Jak 1ze vyvodit z vySe uvedeného, vyvoj soukromé investice podobného charakteru
je vzdy rizikovou zalezitosti. Jeji rizikovost je specificka pravé v tom, ze investor muze
ziskat vyrazné vyssi vydélek nez pti konzervativnim investovani, avSak snaze muze dojit i
k vyraznému znehodnoceni investice.

Jako priklad Uspésné investice mizeme uvést alternativni investici do projektu
Mutant Ape Yacht Club od spolecnosti Yuga Labs, kterd je povazovana za lidra na trhu
v odvétvi non-fungible tokent. Tento konkrétni projekt je také soucasti vyvijené videohry,
v niz non-fungible tokeny maji zastupovat hratelné postavy. (64) Cena téchto non-fungible
tokent byla v Case zahajeni investice etheri hodnocené v této praci, tedy 29. 10. 2021,
pramérné 4.6521 ETH. S kapitalem 4.84806 ETH by bylo mozné nakoupit jeden
non-fungible token z kolekce Mutant Ape Yacht Club se zbytkem 0.19596 ETH. V piipadé
ukonceni této alternativni investice 18. 12. 2022, tedy ve stejny den, jako byla ukoncena
investice hodnocena v této praci, by se pofizeny token prodal za primémou cenu
15.4081 ETH. (65) Po sméné celkové sumy 1 s pfipoCtenym zbytkem 15.60406 ETH
v kurzu amerického dolaru k etheru 1 185,20 USD za 1 ETH by vySlo 18 495,81 USD
a tato suma v americkych dolarech by po sméné za Ceské koruny s kurzem Ceské koruny

k americkému dolaru 22,7784 CZK za 1 USD by ¢inila vyslednych 421 566,72 CZK.
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Jednalo by se tudiz o narast ptivodniho kapitalu 350 000 CZK o 71 566,72 CZK neboli
navyseni 0 20,45 %.

Je vSak nutné dodat, ze jak samotnou investici provedenou v ramci feSeni této prace,
tak obecné jakoukoliv investici, ktera zahrnuje kryptomény, vysoce ovliviiuje kolisavost
kurzu kryptomén. Provedenou investici v tomto konkrétnim ptipadé ovlivnila negativng,
nebot” kurz etheru v pribéhu investice padal. Mira kolisavosti, ¢i dokonce samotny fakt,
zda se kurz dané kryptomény bude navySovat nebo klesat, je pfitom i pro zkuSené
investory velice tézko predvidatelny.

V ramci hodnoceni rizikovosti soukromé investice tak nelze brat v potaz pouze
rizikovost ¢i predvidatelnost vyvoje samotné cilové komodity, ale také rizikovost
v kolisani kurzi (krypto)meén, které vstupuji do fetézce smén pii dosazeni planované

investice.

4.5 Hodnoceni investice

Na konci roku 2021 byl projekt Bitcoin Billionaires NFT velice popularni a jak je
vidét na pocatecnich prodejich s 50 % zhodnocenim za 2 dny, byla v ném vysoka likvidita,
kterd postupné upadala s kolabujicim kryptoménovym trhem a nasledné i s pomalym
vyvojem play-to-earn hry vyuzivajici non-fungible tokeny. Ani pfes vydani rozpracované
verze této hry neprisla oCekavana vina investort a projekt se udrzoval pouze pod zaminkou
spusténi rozsahlého marketingu v Case dokonCeni play-to-earn hry. Likvidita tokena se
postupem casu snizovala, ale cena nijak drasticky neklesala, dokud nebylo studiem
ohlaseno ukonceni vyvoje, po ¢emz doslo k vice nez 90 % znehodnoceni, a dokonce
i neprodejnosti nékterych tokent.

Z pocatecnich 350 000,- K¢ bylo po ukonceni investice zajisténo 341 580,3079 K¢,
zaznamenavame tedy ztratu -8 419,6921 K¢. Jedna se o znehodnoceni -2,42 %, tedy ztraty
2,42 % puavodni investice. Vétsina ziskovych prodeji byla u¢inéna ihned 2 dny po pofizeni
s okamzitym zajiSténim Casti ether sménou za americké dolary. Zhodnoceni v dané chvili
probéhlo 1 diky rostoucimu kurzu Etherea a paklize by investice byla ukonCena okamzité,
doslo by kvice nez 50% zhodnoceni investice. Podobné projekty a kryptomény obecné
byly této dobé ale velice popularni a ocekavalo se, ze i tento bude velice uspésny
a vynosny v budoucnosti. Pokud by vSak nezacal kolabovat cely kryptoménovy trh, coz

mélo vliv 1 na cely trh non-fungible tokenli a play-to-earn herniho primyslu. Soucasny
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pokles Etherea také zapfiCinil nizky kurz pfi druhé sméné zbylych etheri za americké

dolary, coz kone¢nou ztratu drobné zvysilo.
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5  Vysledky a diskuse

5.1 Vysledky

Hlavnim cilem této prace bylo zhodnotit kratkodobou investici do hernich
non-fungible tokend s vyuzitim kryptomén, ktera byla zaméfena na konkrétni projekt
Bitcoin Billionaires NFT vyvijejici play-to-earn videohru pouzivajici non-fungible tokeny,
které v tomto pfipadeé umoznuji digitalni vlastnictvi predmétt a postav ve videohre.

Pocatecni kapital pro investici ¢inil 350 000 CZK a byl sménén za 4.84804 ETH.
Nasledné byly v pribéhu nékolika mésici pofizovany herni non-fungible tokeny
na primarnim i na sekundarnim trhu a po jejich prodeji castka Cinila 5.354669085 ETH.
V dobé investice nebylo mozné ethery smeénit za Ceské koruny, proto byly sménény
za 14 995,799 USD, coz vzhledem k poklesu kurzu etheru cinilo 341 508,3079 CZK.
Realizovala se tedy ztrata -8 419,6921 CZK, znehodnoceni investice o0 -2,42 %.

Tabulka 4 Celkova rekapitulace provedené investice

Castka Ména
Pocate¢ni kapital 350 000 | CzK
Po sméné za ethery 4.84806 | ETH
Po prodeiji tokent 5.354669085 | ETH
Po sméné za americké dolary 14 995,799 | USD
Po sméné za Ceské koruny 341 508,3079 | CzK
Ztrata -8 419,6921 | CzK

Zdroj: vlastni zpracovani

Ke znehodnoceni investice doslo z primarné€ z divodu ukonceni vyvoje play-to-earn
hry, na kterou byly non-fungible tokeny v ramci celého projektu navazany. S touto nahlou
zpravou klesla cena i objem obchodovani non-fungible tokenti v pribéhu nékolika dna
nanulu a vétSina prostfedktu zajiSténych na konci investice vychazela z pocatenich
prodeji na sekundarnim trhu. Negativni dopad mél také klesajici kurz etheru oproti
americkému dolaru, jelikoz pohyby indexu non-fungible tokeni pozitivné koreluji
s pohyby sménného kurzu kryptomény etheru oproti americkému dolaru a akciovych

indext, coz naznacuje, ze vé€tSina investort zainvestuje do non-fungible tokeni s mensi
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pravdépodobnosti, kdyz se celkové bohatstvi snizi. Non-fungible tokeny se v tomto ohledu
podobaji rizikovym investicim. (61)

Investice byla zahajena v zafi 2021 a ukon¢ena v prosinci 2022. Primérna ro¢ni mira
inflace vyjadfena prirGistkem primémého indexu spotiebitelskych cen ¢&inila v Ceské
republice v roce 2021 3,8 % a vroce 2022 skokovych 15,1 %. (62) Tuto miru inflace
investice nejen nedokazala prekonat, zarovenl se také kupni sila pocatecni investice
v pribéhu Casu vyrazné snizila. I pfes nominalni ztratu -2,42 % se tedy realna hodnota
investice vlivem inflacnich tlaki jest€ vice snizila. Pfi zkoumani urokové sazby
terminovanych vkladi s dohodnutou splatnosti nad 1 rok do 2 let, ktera byla v roce 2021
2,33 % (63) bylo zjisténo, ze alternativni volba investice by pfinesla vyss§i hodnotu, a to

358 628,56 CZK, zhodnoceni piiblizn€ 0 2,47 %.

Obrazek 8 Vypoctené vysledky (v CZK)
Srovnani vysledki v CZK
POCATECNI KAPITAL 350 000

HODNOCENA INVESTICE 341 508,31

INVESTICE DO TERMINOVANYCH
VKLADU S UROKOVOU SAZBOU 2,33 %

POCATECNI KAPITAL S PRICTENOU
INFLACI 15,1 %

0 100 000 200000 300000 400000

Zdroj: vlastni zpracovani

Varianta bezpecné investice do terminovanych vkladu by tedy pfed¢ila hodnocenou

investici do hernich non-fungible tokent o 17 048,25 CZK.
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5.2 Diskuse

5.2.1 Realizace zisku u non-fungible tokenu

Hlavnim poznatkem této prace je fakt, ze trhy s digitdlnimi aktivy, v pfipadé této
prace konkrétné s non-fungible tokeny, se vyznacuji vysokou volatilitou a zna¢nou mirou
nepredvidatelnosti. S tim souvisi i vysoky podil kratkodobého drZeni non-fungible tokent,
které zvedaji navratnost tohoto trhu. Vétsina prodejt se odehrava do 4 mésict s primérnou
dobou drzeni aktiva pouhych 21,16 dnu, pfiCemz necela Ctvrtina probéhne do 24 hodin.
S vysokym objemem obchodu nové vydanych kolekci je to idealni pfileZitost pro rychlé
zajisténi zisku, stejné jako bylo vramci investice této prace provedeno u poloviny
drzenych non-fungible tokenu s realizaci vice nez 50% zisku dva dny po uvedeni kolekce
na trh. Pro porovnani je obecné vétsina (61,7 %) preprodeju na sekundarnim trhu ziskova,
oproti cemuz je ale pouhych 28,5 % non-fungible tokent pofizenych skrze mint prodanych
se ziskem, coz indikuje velky zajem o projekt, na ktery je zamétena investice v praktické
Casti. Pokud se nebere ohled na dobu drzeni pak je median navratnosti investice

do non-fungible tokeni 22,76 %, sc¢imz muzeme prohlasit provedenou investici

2

za objektivné podprimérnou. (56)

5.2.2 Identifikace vynosné prilezitosti

Jak ukazuje fakticky pribéh provedené investice i vypocty jinych moznosti jejiho
provedeni, vysledky se mohou dramaticky liSit 1 v drobnych zménéach vedeni investice.
Vypocty prokazaly, ze pokud by zapoceti ¢i ukoncCeni investice prob&hlo v jiném terminu
liSicim se o pouhé dny, vysledky mohly byt odlisné az o desitky procent. Tim samotna
investice dramaticky osciluje nejen v ramci vynosnosti, ale pii drobné zméné€ se muze
velice jednoduse z vynosné stat prodéleCnou. Pii porovnani provedené kratkodobé
investice sinvestici do historicky prvni a nejznaméjsi kolekci non-fungible tokend
CryptoPunks mezi lety 2018 az 2021 zkoumané UCL Centre for Blockchain Technologies,
kde se s primémym meésicnim vynosem 34,19 % jedna se o jednu z nejvynosnéjSich
a nejstabilngjSich investic na trhu s non-fungible tokeny, byl pocatek investice hodnocené
v této praci s 61,56 % zhodnocenim v prvnim meésici existence tokenti na podobné ceste.
Podle vyzkum je potvrzeno, ze ma vzacnost atribut jednotlivych non-fungible tokent
pozitivni efekt na cenu, na coz bylo v nakupech na sekundarnim trhu cileno. Jak je

ve vyzkumu konstatovano: , DalSim hlavnim faktorem, ktery je treba zvdzit pri
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rozhodovani o investici do nového aktiva, je to, zda md potencidl rustu. Zdd se, Ze to plati
pro non-fungible tokeny vzhledem k tomu, Ze existuji pripady pouZiti konkrétné v hernim,
sportovnim a uméleckém primyslu. Kromé toho, jakmile budou prekondny velké vyzvy,
Jako je pouZitelnost a chybéjici pravni forma viastnictvi non-fungible tokemi, trh oslovi
Sirst publikum, a proto bude trh ddle rust. Navzdory mnoha pozitivaim aspektiim
sbératelskych investic non-fungible tokenit vSak nelze podceriovat vysokou volatilitu,
nelikviditu a iracionalitu tohoto trhu.*“ (57) 1 ptes pozitivni vyhled hodnoceny projekt
po nahlém a nevysvétleném ukonceni vyvoje play-to-earn hry podlehl zminéné iracionalité

tohoto trhu.

5.2.3 Nasledné prodeje na sekundarnim trhu

Pomineme-li vSak tuto zasadni zménu, i bez ni byl dany trh v pribéhu casu extrémné
kolisavy a pro investora velice tézko predvidatelny. Vykyvy pfitom byly pozorovany
1 opa¢nym smérem, tedy ze v jinych okamzicich mohly byt investice nasobné zhodnoceny.
Obdobné vysledky pfitom piinaSeji i investice na jinych trzich s digitdlnimi aktivy, nez
jaky byl sledovan v ramci této prace. V pruzkumu, ktery se zabyva dynamikou trhu
non-fungible tokend a rozdilem mezi pocCateCnimi a naslednymi prodeji v podobném
Casovém rozmezi, vjakém byla provedena investice v této praci, je uvedeno, Zze:
Pocatecni prodeje provadéji ucastnici, kteri mintovali non-fungible tokeny, a tak maji
omezené informace o cené, kterou trh oceni non-fungible tokeny. Proto maji minteri
tendenci nastavit konzervativné nizsi cenu, aby si zajistili zisk a pokryli svou pocatecni
investici. Naproti tomu nasledni kupujici maji tendenci platit vice, protoze k lepSimu urceni
hodnoty non-fungible tokenii Cerpaji z vétsi cenové historie.“ Ve zminéném vyzkumu
porovnavaji prodeje vlednu 2022, kdy median pocatecnich prodeju Cinil 486,8 USD,
zatimco median naslednych prodeji 871,7 USD a prodeje v Cervnu 2022, kdy median
pocatecnich prodeji Cinil 47,5 USD, zatimco median naslednych prodejii 140,7 USD. (58)
Rozdily v cenach odrazi klesajici cenu etheru oproti americkému dolaru, ktera se promitla i
na investici hodnocené v této praci. Podle tohoto zjisténi byl plan akumulace vzacnych
non-fungible tokena skrze penézenku €. 2 s cilem naslednych prodeji po ukonceni vyvoje
hry s predpovédi vysokého zapojeni investort s finalnim produktem spravnym krokem,
coz potvrzuje i studie zabyvajici rozhodovanim a zapojenim investord v jiz zabéhlém
projektu play-to-earn hry vyuzivajici non-fungible tokeny zvaném Axie Infinity, kde bylo

vypozorovano, ze: ,,UZivatelé Axie Infinity pokracuji ve svém zapojeni do projektu i pres

68



dvé urovné nejistoty, tedy nejistotu ve vyhrdch a nadsledné nejistotu v preméné hodnoty
téchto vyher na skutecné penize.” (59) Faktora ovliviwyjicich vysledek je pfitom mnoho a
Casto se jedna o skuteCnosti, které investor nemuze ovlivnit. Takovym faktorem byla
u provedené investice napfiklad skuteCnost, ze tvirci projektu, na né&jz byly dané
non-fungible tokeny navazany, ohlasili ukonceni dalSiho vyvoje projektu, ¢imz se tento

segment trhu se vSemi probihajicimi investicemi prakticky okamzité zhroutil.

5.2.4 Dosud nevyuzity potencial non-fungible tokenu

Veskeré tyto poznatky svéd¢i obecné o vysokém riziku investic na trhu s digitalnimi
aktivy, ktery se z toho divodu doporucCuje zejména pro investory zkusené a ochotné
podstupovat vysokou miru rizika, kterd v pfipadé znehodnoceni jejich investic neni pro
daného investora ztratou fatalni, jelikoz v nejhor§im vypocitaném hypotetickém provedeni
investice hodnocené v této praci by doslo ke znehodnoceni investice o 84,7 %.
V priazkumu s 398 respondenty zaméfujici se na digitalni aktiva oCima generace Z se
pojednava o relativné nevyuzitém potencialu non-fungible tokeni mezi mladymi lidmi.
Znamenaji pro né stale velkou nejistotu, jelikoz na otdzku, zda by si byli ochotni koupit
digitalni aktiva odpovédélo 125 ne, 108 pravdépodobné ne, 106 si neni jistych, 30
pravdépodobné ano a pouze 18 s jistotou odpoveédelo ano. Divodem, pro¢ by si digitalni
aktiva nechtéli poridit, je predevSim nedostatek znalosti, potifeby a presvédceni
k jejich nakupu, dale také trzni riziko, obavy o bezpecnost dat a nehmotna povaha. (60)
Vsechny uvedené odpovédi jsou vzhledem k vysoké rizikovosti trhu a komplexnosti

technologii spojenych s non-fungible tokeny a digitalnimi aktivy pochopitelné.
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6 Zavér

Priméarnim cilem prace bylo hodnoceni ekonomické vynosnosti kratkodobé investice
do hernich non-fungible tokenii Autor prace investici pocatecniho kapitalu 350 000,- K¢
ukonCil s mirnou ztratou -8 419,6921 K¢, ktera byla zpisobena predevsim
nepiedvidatelnym ukoncenim vyvoje oCekavané play-to-earn hry, ale také vykyvem
sménného kurzu kryptomény ether viici dolaru. Jak vSak ukazal vyvoj daného trhu v Case,
prvni Cast investice vykazovala vysoky zisk se zhodnocenim o vice nez 50 %, zatimco
posledni Cast investice hlubokou ztratu kvili znehodnoceni o pfiblizn€ -43,09 % od jejich
puvodni pofizovaci ceny. Jednalo se tak doslova o vyvoj z extrému do extrému, ktery jen
potvrdil teoreticka vychodiska o volatilit¢ trha s digitalnimi aktivy. Zaroven se jedna
o oblast, ktera je s rychlym vyvojem technologii velice dynamicka a rychle se vyvijejici,
coz ji Cini pro investory tézko predvidatelnou. To potvrdila i skute¢nost o nadhlém ukonceni
vyvoje projektu, na n€jz byla investice navazana.

Samotné vlastni ¢asti prace predchéazelo pfiblizeni teoretickych vychodisek. Penize
jako takové maji za hlavni ucel slouzit jako prostfedek smény, ktera byla od pocatku lidské
civilizace nejprve zprostiedkovavana formou barterového obchodu. Postupem ¢asu se pro
svou intrinsickou hodnotu a univerzalnost zacaly pouzivat kovy, které byly vystiidany
autoritou razenymi mincemi. Z divodu potieby praktictéjsiho platidla se preslo
na bankovky a sménky, coz vedlo ke konceptu zlatého standardu, pfi kterém je ména zemée
kryta ulozenym zlatem. Zlaty standard se pfestal pouzivat po kolapsu Brettonwoodské
dohody v roce 1971, po ¢emz nastal zlom ve finan¢nich systémech a lidé presli na penize
s nucenym ob&hem bez nutnosti jakékoli fyzické podoby platidla. V moderni dobé se
transakce stale vice presouvaji do digitdlni podoby, predevs§im snedavnym vyvojem
blockchainové technologie a kryptomén, které diky jejich decentralizované podstaté 1ze
spravovat bez ucasti tfeti osoby.

Zakladem digitalizace je vypocetni technika, kterd nam dava moznost manipulace
s daty a informacemi v zafizenich. S rozSifenim internetu na konci 20. stoleti vznika
konektivita, tyto data a informace lidstvo pfenasi po celém svét€é a svyvojem
blockchainové technologie a jejich smart contractd, které automatizuji vSechny procesy
a transakce, lze vtomto virtudlnim prostfedi individualné vlastnit digitalni aktiva, jako

napiiklad kryptomény a non-fungible tokeny zastupujici herni pfedméty a postavy.
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Pfi hodnoceni investice bylo jednoznacné prokazano, ze trh s digitalnimi aktivy je
trhem volatilnim, tézce predvidatelnym a pro investory vysoce riskantnim, nebot’ na ném
dochazi ke zménam nahlym, které jsou nadto ze strany investor Casto neovlivnitelné
a neocekavatelné. Vypocty teoretickych zmén ve vedeni investice ukazaly, ze pouhé
drobné zmény strategie v rozlozeni investice nebo v nacCasovani uskute¢nénych krokt
mohou mit za nasledek naprosto jiny prabéh a vysledek. V hypotetickém pfipad€ prodeje
vsech non-fungible tokent 2 dny po mintu bez vyckavani na vyvoj videohry bylo mozné
dosahnout az 120,17% zhodnoceni, oproti tomu drZeni tokent az do ukonc¢eni zminéného
vyvoje by vedlo ke znehodnoceni puvodni investice o -84,7 % predevsim z divodu
nahlého ukonceni celého projektu, ale také poklesem kurzu etheru vic¢i americkému
dolaru. Jednou zménou lze tak prakticky zinvestice velice vynosné ucinit investici
dramaticky prod€lecnou. Zjisténymi poznatky lze tak dospét k zavéru, ze investovani
na trzich s digitdlnimi aktivy je rizikové a nemélo by byt doporu€ovano nezkuSenym
investorim nebo investorim s omezenymi aktivy, pro néz by neuspéch takto riskantnich
investic mohl mit fatalni nasledky.

Vedle samotného hodnoceni vybraného projektu je uveden i priklad alternativni
uspésné investice do hernich non-fungible tokentd spadajicich pod lidra trhu s non-fungible
tokeny Yuga Labs. V této hypotetické investici provedené ve stejném Casovém rozmezi by
doslo k navyseni puvodniho kapitalu o 20,45 %. I v tomto piipadé je evidentni negativni
dopad poklesu kurzu kryptomény ether oproti americkému dolaru na provedenou investici.

V roce 2022 byla zaznamenéna vysoka inflace dosahujici 15,1 %. Tato mira inflace
mimo jiné zapficinila i zvySovani urokovych sazeb centralni banky a zvysila urokovou
miru terminovanych vkladu s dohodnutou splatnosti nad 1 rok do 2 let ze 2,33 % v roce
2021 na 6,07 % v roce 2022. (63) Paklize by misto rizikové hodnocené investice byla
provedena bezpeCna investice do terminovanych vkladi ve stejném cCase, bylo by
zaznamenano zhodnoceni o pfiblizné 2,47 %, které by nevyrovnalo znehodnoceni kapitalu
stoupajici mirou inflace. Toto znehodnoceni by neptekonala ani volba investice az v roce
2022 po zvySeni urokovych sazeb, v tomto piipadé by byl pavodni kapital zhodnocen
o ptiblizné 6,47 %.

Veskera data z praxe tak prokazala teoretickd vychodiska uvedend v prvni casti
prace. Zarovei byly timto projektem potvrzeny obecné znamé teze o investovani na trzich
s kryptoménami a digitalnimi aktivy, tedy Ze stejn€ jako existuje vidina velice snadného

arychlého vydelku, existuje také moznost, ze investor o své finan¢ni prostiedky velmi
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rychle pifijde a misto Sance na jejich zhodnoceni ziskd pouze smutnou zkuSenost
do budoucna. Technologicky vyvoj a snim provazany vyvoj trhi s digitalnimi aktivy
nicméné svou promeénlivosti a inovacemi jisté nepfestane lakat zkuSené 1 nezkuSené
investory ze vSech koutt svéta a do budoucna Ize predpokladat, Ze se bude okruh investora

i poCet samotnych trhii s digitalnimi rozristat.
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