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Kryptomény: porovnani vykonu a faktory uspéchu

Abstrakt

Bakalafska prace obsahuje charakteristiku kryptomén Bitcoin, Cardano, Ethereum a
Litecon a jejich fungovani na blockchainu dle metody Proof of Work a Proof od Stake.
Bakalatska prace dale popisuje vyhody a nevyhody decentralizovaného a centralizovaného
systému. Centralizovany systém je reprezentovan centralni bankou. Pro predikci ceny je
analyzovana historie fundamentalnich jevii. Pro analyzu fundamentalnich jevl jsou zvoleny
reprezentujici jevy jako je zména rokovych sazeb, zména politické situace ve vychodni
Evropé¢ a krach finan¢ni instituce zabyvajici se obchodovanim na burze. Predikce ceny je
provadéna na obdobi 2023 az 2024 pomoci metod technické analyzy jako jsou klouzavy
priamér, Elliottovy viny a Fibonacciho navratnost. Vysledky, které jsou predikovany pro
vyvoj cenové hladiny na rok 2023 a 2024 jsou optimistické a dosahuji hodnot v rozmezi
56 000 — 68 000 USD. Predikce pro pielom kvétna a ¢ervna roku 2023 je 28 000 — 38 000
USD.

Kli¢ova slova: Analyza; Bitcoin; Cardano; Ethereum; hodnoceni; kryptoména;

Litecoin; predikce; vykon



Cryptocurrencies: their comparison of performance

and success factors

Abstract

The bachelor's thesis contains a description of Bitcoin, Cardano, Ethereum and
Litecon cryptocurrencies and their functioning on the blockchain according to the Proof of
Work and Proof of Stake methods. The bachelor's thesis further describes the advantages
and the disadvantages of the decentralized and the centralized system. The centralized
system is represented by a central bank. The history of fundamentals is analysed for a price
prediction. For the analysis of fundamental phenomena, representative phenomena such as
a change in interest rates, a change in the political situation in Eastern Europe and the
collapse of a financial institution engaged in trading on the stock exchange are chosen. The
price prediction is made for the period 2023 to 2024 using technical analysis methods such
as moving average, Elliott waves and Fibonacci retracement. The results that are predicted
for the development of the price level for 2023 and 2024 are optimistic and reach values in
the range of $56,000-$68,000. The prediction for May/June 2023 is $28,000-$38,000.

Keywords: Analysis; Bitcoin; Cardano; Ethereum; assessment; cryptocurrency; Litecoin;

prediction; performance
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1 Uvod

Bakalafska prace se zaméfi na oblast obecného fungovani a principti kryptomén
a predikci ceny vybranych kryptomén. Z pohledu obecného fungovani kryptomén bude
v bakalarské praci popsan decentralizovany systém sjeho klady a zapory vaci
centralizovanému systému. U centralizovaného systému reprezentujici centralni bankou
budou popsany metodiky, pomoci kterych se snazi udrzet cenovou stabilitu. Dale bude
Vv kapitole vénované teoretickym vychodiskim popsan princip fungovani metod Proof of
Work a Proof of Stake, které jsou zdsadni pro fungovani v decentralizovaném systému, ktery
se nazyvad blockchain. V teoretickych vychodiscich budou dale popsdny kryptomény
Bitcoin, ktery je nazyvan digitalni zlato a jednd se o prvni kryptoménu, kterda byla
v novodobé historii kryptomén spusténa na blockchaine siti. Jednd se o nejvice
obchodovanou kryptoménou na burzach.

V technické analyze bude veskera predikce ceny provadéna pravé nad kryptoménou
Bitcoin. DalSimi popisovanymi kryptomény bude Ethereum, Litecoin, kterému se piezdiva
digitalni stiibro a posledni kryptoménou, ktera bude popsana, bude Cardano. Cardano je
kryptoména reprezentujici spojeni akademického, bankovniho a finan¢niho svéta.
V samotném zavéru kapitoly Teoretickd vychodiska bude vysvétleno Ponziho schéma, které
je velmi dulezité z hlediska bezpecnosti investovaného kapitalu investory.

V ¢asti vénované vlastni praci bude zpracovan vyvoj ceny kryptomén. Vyvoj ceny
bude prezentovan na kryptoméné Bitcoin. Déle zde budou popsany fundamentalni jevy,
kryptomén. Bakalaiska prace se konkrétné zabyva poklesem cenové hladiny, ktera bude
zkoumana na zaklad¢ technické analyzy zamétujici se na historicky vyvoj Bitcoinu a dané
vysledky dale budou implementovany na predikci ceny.

Fundamentalni jevy budou =zastoupeny zménou urokovych sazeb, vojenskym
konfliktem a padem kryptoménové burzy. Zmeéna urokovych sazeb dokaze Vv ramci
centralizovaného systém ovlivnit sentiment investorti. Bude zde popsan vojensky konflikt
a jeho vliv na vyvoj cenové hladiny a poté pad kryptoménové burzy, ktera se snazi vydeélat

pomoci finan¢ni paky.



Technicka analyza bude analyzovat cenovy vyvoj v minulosti a dané vysledky pomoci
indikatort Fibonacciho navratnosti a Ellittovych vin implementovat k promitnuti vyvoje
ceny dané kryptomény. DalSim indikatorem, ktery bude popsan, je klouzavy primér. Ten
z divodu velkého mnozstvi fundamentalnich jevi pro predikci ceny nebude pouzit, je vSak

¢asto pouzivan obchodniky naptiklad pro predikci ceny Bitcoinu.
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Cilem bakalaiské prace je vyhodnoceni vykonnosti kryptomén na zdklade
metodického ptistupu. Tento pfistup bude slouzit k identifikaci vhodného ¢asového obdobi
pro nakup a prodej kryptomén.

Dil¢imi cili jsou stanoveni miry vlivu ceny Bitcoinu na ceny jinych kryptomén a urceni
metody, ktera nejlépe reflektuje vyvoj ceny vybranych kryptomén. Mezi diléi cile bakalarské
prace lze zatradit analyzu fundamentalnich jevi a jejich vliv na ekonomické objekty.
Historicky vyvoj cenové hladiny zvolené kryptomény a indikatory technické analyzy

napomahaji provést implementaci dané analyzy a urcit tak cenovy vyvoj dané kryptomény.
2.2 Metodika

Teoreticka Cast prace je zpracovana na zakladé detailni analyzy odborné literatury
zabyvajici se problematikou kryptomén. V teoretické ¢asti je popsan princip blockchainové
technologie a metody Proof of Work a Proof of Stake, decentralizovany systém spolu s jeho
vyhody a nevyhody oproti centralizovanému systému. Popis centralizovaného systému
zahrnuje funkce, které udrzuji ménovou stabilitu. V teoretické ¢asti jsou popsany stézejni
kryptomény jako je Bitcoin, Ethereum, Cardano a Litecoin. V posledni ¢asti v ramci
teoretické casti je popsan princip Ponziho schématu.

Soucasti metodického ptistupu-je fundamentalni analyza, ktera se zabyva hodnocenim
vykonu dle ekonomickych dat. Ekonomicka data budou prezentovana na kryptoméné
Bitcoin. Fundamentalni jevy jsou zastoupeny situacemi, jako je naptiklad zména politické
situace vyustujici ve vale¢ny konflikt, ekonomické prostedi statu, zména tirokovych sazeb,
ktera ovlivni sentiment ekonomickych objektii a poslednim zastupcem bude kolaps tfeti
nejveétsi kryptoménové burzy. Krach burzy bude reprezentovan na FFT Tokenu.

Samotna prakticka ¢ast prace se zabyva predikci a vyvojem cen dle metod z technické
analyzy. Nastroje pro indikaci vyvoje ceny jsou zvoleny klouzavy pramér, Elliottovy viny
a Fibonacciho navratnost. Indikator klouzavého priméru je tvofen z priméru 20denniho
a 150denniho vyvoje ceny kryptomény Bitcoin. Klouzavy primér za dané ¢asové obdobi

tvofi-pramérnou hodnotu, ktera pti implementaci do grafu predikuji impulsy k prodeji nebo
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nakupu dané komodity. Elliottovy viny vychazi z historického vyvoje ceny dané komodity.
Ellliottovy viny lze délit na Grovng, ptficemz kazda tirovein ma urcity casovy interval trvani.
Prakticka ¢ast bakalaiské prace se zabyva predevSim vlnami, které maji dobu trvani
V rozmezi dnd, tydni az mésici. Cely cyklus Elliottovych viny se sklada z péti vin. Rostouci
trend ceny Bitcoin symbolizuji prvni tfi viny, kde na konci tfeti viny dochdzi ke klesajicimu
trendu ceny Bitcoinu. Klesajici trend je reprezentovan poslednimi dvéma vinami cyklu
Elliottovych vIn. Fibonacciho ndvratnost vychazi z hodnot podilu Fibonacciho ¢iselné tady.
Technickd analyza pro vyvoj cenové hladiny dané¢ komodity pouziva hodnoty: 0; 0,236;
0,382; 0,618; 0,786 a 1 Fibonacciho navratnost. Pro predikci ceny se vyuzivaji hodnoty
0,5a0,65, které nevychazi z Fibonacciho posloupnosti, ale pro predikci ceny jsou Casto

pouzivany.
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3 Teoreticka vychodiska

V teoretickych vychodiskach se prace bude zabyvat vyhodami a nevyhodami
centralizované¢ho a decentralizované¢ho finan¢niho systému se zaméfenim na kryptomeény.
Déle zde bude popsén zakladni princip fungovéani kryptomén. Piedevsim jak funguje
Blockchain, metoda Proof of Work nebo Proof of Stake. Zminéna bude také zakladni

charakteristika kryptomén Bitcoin, Etheruem, Litecoin a Cardano.

3.1 Centralizace a decentralizace

Tato kapitola se bude vénovat pojmim centralizace a decentralizace finan¢niho
systému, jelikoZ je nezbytné nejprve vysvétlit pfic¢inu vzniku kryptomén. Budou zde

zminény vyhody a nevyhody danych finan¢nich systému.
3.1.1 Centralizace

Stroukal (2019) ve své knize uvadi, Ze centralizovany ekonomicky systém je
postaven na tfech zakladnich aspektech. Prvnim aspektem je centralni banka, dal$imi
aspekty je pak vlada a aktualni ekonomicka situace piisluSnych subjektl jakou jsou ob¢ané
¢i firmy. Ani jeden z té€chto aspektii nemilZe pracovat samostatn€ a maji mezi sebou urcitou
miru nezavislosti. Hlavnim a stéZejnim aspektem je vSak centralni banka, kterd urcuje
ekonomicky rist daného statniho Utvaru. Jelikoz jsou dnesni statni ekonomiky mezi sebou
siln€ propojené, mluvime o globalizaci. Hlavnim kontrolorem je FED (The Federal Reserve
System), ¢esky oznacovano jako Federalni rezervni systém, ktery svym zptisobem urcuje
rast ekonomik statnich utvart. Na uzemi Ceské republiky je to pak Ceska narodni banka
(CNB), ktera mé za tikol pedovat o kvalitu narodni mény a cenovou stabilitu. Cenova
stabilita tzv. inflace by méla byt pfedvidatelna, a to v urcitych mezich, aby nedoslo
k poskozeni finan¢nich plant ekonomickych subjektd, pfedevsim domacnosti a firem.
Stimulaci ekonomického prostiedi provadi centralni banka z pohledu makroekonomického
a mikroekonomického (CNB.cz, 2022).

V mikroekonomickém pfistupu jde o bezpecnost, spolehlivost a divéryhodnost
Vv dany bankovni systém. Centralni banky provadé¢ji takové jednani, které dosahuje

zminénych cilt. Jednou se zasadnich ¢innosti je bankovni regulace. Ta spoc¢iva v udélovani
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licenci obchodnim bankdm. Pro udéleni licence je potieba splnit n¢kolik podminek, jako je
minimalni vySe zékladniho kapitalu nebo technologické a bezpecnostni zabezpeceni. Po
uspeésném ziskani licence je provadén dohled, ktery kontroluje devizovou zésobu (mnozstvi
kapitalu v zahrani¢ni mén¢), mnozstvi kapitadlu v tuzemské méné nebo povinné pojisténi
vkladu klientii. Kazda komer¢ni banka musi mit zfizené své devizové ucty u tuzemské
centrdlni banky, kterd provadi jejich spravu. Zarovenn devizové Ucty maji roli véfitele
posledni instance, od kterého Ize Cerpat likviditu pii existencnich problémech komercni
banky. Zminéné ¢ty jsou uréeny i Kposkytovani uvéra od centralni banky.
Makroekonomicky pfistup slouzi pfedev§im ke zminéné cenové stabilité. Opatieni, které
centralni banky provadéji, musi byt promyslené. Nepromyslenost mize vyrazné ovlivnit
ekonomické smysleni subjektl. Pravé ovlivnéni ekonomickych subjektli mlze mit vliv na
import a export zbozi a sluzeb. Makroekonomickymi metodami miiZze centrdlni banka
ovlivnit tuzemské nebo mezinarodni ekonomické prostiedi (Finex.cz, 2022b; Zak, 2020).
Mezi hlavni nastroje patfi:

¢ Emise hotovostnich penéz: opravnéni centralni banky, ale i obchodnich bank, které
prostiednictvim tGrokovych sazeb z ptijéek emituji bezhotovostni penize. Urokova
sazba urcend centralni bankou je zdkladni metodou pro cenovou stabilitu, kterd se
pouziva ke zpomaleni tpadku nebo riistu ekonomiky. Zména Grokové sazby vyrazné
ovlivituje naladu ekonomickych subjektli, ktefi pak hodnotu penéz promitnou do
zbozi nebo sluzeb (Finex.cz, 2022b; 74Kk, 2020).

e Devizova a depozitni ¢innost: usnadiiuje mezindrodni ménovou spolupraci, kterd
slouzi k predevs§im ke stabilizaci sménnych kurz a podpote statl v ramci ptjéek
(Finex.cz, 2022b; Zak, 2020).

Kvantitativni uvoliiovani: nastroj, kterym mohou centralni banky ovlivnit naladu
ekonomickych subjektli a tim i ovliviiovat ekonomickou situaci. Kvantitativni uvoliiovani
funguje na principu, kdy centralni banka kupuje rtizna aktiva (akcie, dluhopisy, nemovitosti
apod.). Danym nakupem se tvofi likvidita, kterou maji komerc¢ni banky ulozenou na
rezervnim uctu u centrdlni banky. Nové vytvofenou likviditu komeréni banky nabizi
ekonomickym subjektliim pomoci novych vérl. Tim se dostava noveé vytvorena likvidita na

trh (Finex.cz, 2022b; Zak, 2020).
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3.1.2 Decentralizace

Nasledujici zdroje (Finex.cz, 2022c; Stroukal a Skalicky, 2018) v této kapitole
uvadéji, ze decentralizovany systém stoji na hlavnim pilifi, a to je ndlada ekonomickych
subjektii jako jsou firmy a obc¢ané.

Narozdil od centralizovaného systému, V decentralizovaném systému chybi dva hlavni
pilife, a to vlada a centralni banka, které maji ur¢itou moznost ovliviiovat ekonomickou
naladu danych subjekti. Mohou také ovliviiovat hodnotu dané mény. V decentralizovaném
systétmu je cena kryptomény urCovana predevSim nabidkou a poptavkou. Transakce
provadéné v decentralizovaném systému se ve svété kryptomén provadi na takzvaném
Blockchainu. Za transakci neni zodpovédna zadna vyssi autorita jako je to v centralnim
systému. Ekonomicky subjekt si sam zodpovida, kam dané transakce odesila, neexistuje tedy
zpusob, jak danou transakei vratit zpét z divodu chybéjici autority. Tato vlastnost je jedna
provadéji finan¢ni transakce na Blockchainu (Finex.cz, 2022c; Stroukal a Skalicky, 2018).

Vyhodou decentralizovaného systému je, ze danym problémem se zabyvaji odbornici,
Kteti danému problému rozumi. V kryptoménovém svété, ktery pracuje na principu
decentralizovaného systému se na vyvoji a upravé algoritmu podili komunita dané
kryptomény. Komunita se rozhoduje pomoci referenda, kterou a jakou zménu provést.
Referendum muze ale dopadnout nejednoznaéné, a to ma za nasledek zdlouhavy proces
nasazeni algoritmu Upravy. Pfipadny zdlouhavy proces nasazovani oprav algoritmu je
jednou z nevyhod centralizovaného systému. Vyhodou Blockchain technologie je rychlost
provadéni mezikontinentalnich transakci, kdy transakce z jednoho konce svéta na druhy
mize trvat nékolik desitek minut (Finex.cz, 2022c; Stroukal a Skalicky, 2018).

Naopak v centralizovaném systému tento druh transakce muze trvat nékolik dni.
Centralizovany systém m¢l nespornou vyhodu v zasilani vnitrostatnich finan¢nich transakci.
Zminéné transakce probihaji mezi objekty v fadu vtefin oproti blockchainu, kde dané
transakce trvaji n€kolik desitek minut. Z tohoto diivodu kryptoménova komunita pfisla
s takzvanym lightning network, ktery dané transakce zpracovava v radu vtefin a dokaze se
tak pfiblizit rychlosti centralizovaného systému. Z divodu, ze transakce neprobihaji pres
tfeti osobu nemuze dojit k vypadku serveru nebo zablokovani penéz tfeti osobou. Komer¢ni

banky mohou trpét odstdvkami serveru nebo enormnim vytizenim sité, kterou banky
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pouzivaji. Systémy centralizovaného finan¢nictvi mohou byt také nachylné k podvodim
a zejména ke zpronevéram penéz (Finex.cz, 2022c; Stroukal a Skalicky, 2018).

U kryptomén jsou podobné hrozby méné pravdépodobné, protoze diky jejich
decentralizované povaze neexistuje zadny centralni zdroj moci. Jelikoz transakce
neprobihaji pfes tfeti osobu, nedochazi ke sbéru ditvérnych dat jako jsou zaznam trvalého
bydliste, telefonni Cislo, ¢islo osobniho dokladu nebo za co byly dané finan¢ni prostredky
utraceny. Existuje nebezpeci, ze komercni banky mohou divérné informace sdilet se svymi
poboc¢kami nebo partnery ¢i nakup¢imi tfetich stran. Z tohoto divodu Blockchain nabizi
urcity druh anonymity. V Blockchainu jsou zaznamenavany pouze kli¢e penézenck a lze
najit vSechny transakce, které byly kdy provedeny v daném Blockchainu kryptomény.

Spolecensky diraz na svobodu s kombinaci modernich technologii jsou kryptomény
nebo stablecoiny! zidkladem nového finanéniho systému. Vznik nového finanéniho systému
nevznika ze dne na den, ale je ziejmé, Ze kryptomény odstartovaly dalsi etapu ve vyvoji
finan¢nich transakci. Evoluce finanéniho systému sméfuje k decentralizovanému
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jedinct (Finex.cz, 2022c; Stroukal a Skalicky, 2018).

3.2 Kryptomény

Kryptoména je digitalni ména. Pod digitalni ménou si lze piedstavit, Ze se jedna o druh
virtualnich penéz. S virtualnimi penézi se setkavame kazdy den, pii platb¢ kartou v obchodg,
ptevodu penéz nebo pii pohledu zustatek bankovniho uétu. V roce 2020 bylo provedeno
1,3 miliard plateb kartou u obchodnika nebo pfi nakupu na internetu. To znamena, ze kazdy
dospély obyvatel zaplatil kartou 153x za rok (Penize.cz, 2020).

Autoti (Stroukal a Skalicky, 2018) zminénou meénu nazyvaji ména s nucenym
ob¢hem, tedy ména jejichz hodnota je stanovena zdkonem. Této méné se ve svété kryptomen
fika fiat, z anglického vyznamu rozkaz ¢i nafizeni. Pfedchiidci kryptomén uz vznikali

Vv polovin¢ 20. stoleti rozsifovanim internetu. Jednalo se o projekty Ecash nebo CyberCash.

! Stable coin je digitalni ména, ktera je navazana na ,,stabilni* rezervni aktivum, jako je americky dolar nebo
zlato. Pifklad: 1 USD =1 USDC (vice na: https://www.coinbase.com/learn/crypto-basics/what-is-a-

stablecoin)
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Dané projekty byly inspiraci pro vznik prvni a nejznaméjsi kryptomény Bitcoin.

Kryptomény jsou postaveny na principu decentralizace.
3.2.1 Blockchain

Autoii (Saifedean 2018, Stroukal a Skalicky 2018) se shoduji, ze Blockchain
mizeme chapat jako decentralizovany systém pro finan¢ni transakce. Blockchain nahrazuje
entitu v centralizovaném systému. Entita v centralizovaném systému ptedstavuje banku,
ktera kontroluje, zda 1ze danou financ¢ni transakci provést. Banka kontroluje, zda bankovni
ucet ma dostatek financi nebo zda bankovni ucet, kam pfichazi finan¢ni transakce, existuje.
Blockchain se sklada z n¢kolika uzlu siti peer to peer. Uzel pfedstavuje pocita¢ kdekoli na
svété, ktery je piipojen do Blockchain sité. V siti Blockchainu maji vSechny uzly stejna
prava, a pravé tyto uzly zastupuji entitu banky v centralizovaném systému. Blockchain se
sklada z bloku, které obsahuji transakce. Za validni transakci v siti Blockchainu se povazuje
takova transakce, kterd obsahuje spravny elektronicky podpis uzivatele. Je patrny finan¢ni
pohyb v penézence uzivatele. Elektronicky podpis uzivatele se skladd ze soukromého
a vefejného kli¢e. Soukromy kli¢ vznika ze seedu. Seed je 12 nebo 24 nahodné
vygenerovanych anglickych slov, které se mohou opakovat. Na zakladé vytvotfen¢ho seedu
se pomoci hashovaciho algoritmu vygeneruje soukromy kli¢, ktery slouzi k potvrzeni
transakci a k celkovému ovladani penézenky. Penézenky mohou byt softwarové nebo
hardwarové. Pod softwarovou penézenkou je mozné si predstavit aplikaci nebo webovou
stranku, kde 1ze uchovavat kryptomény. Mezi softwarové penézenky napiiklad patii Crypto
wallet (DeFi wallet) a Coinbase Wallet. Hardwarové penézenky si 1ze predstavit jako USB-
flash disk, ktery po ptipojeni do PC vyzaduje zadani 8mistného PIN kodu. Mezi nejznamé;jsi
znacky hardwarovych penézenek lze zatadit Trezor a Ledger. Z pohledu bezpecnosti jsou
hardwarové penéZzenky lepSi nez softwarové. Po vygenerovani soukromého klice
hashovacim algoritmem dochazi k vygenerovani vetejného kli¢e. Vetejny kli¢ slouzi ke
komunikaci na Blockchainu a také pro vygenerovani adresy hashovacim algoritmem.
K hashovacimu algoritmu neexistuje inverzni funkce. Nelze z adresy ziskat vetfejny klic,
z vetejného klice soukromy kli¢ a ze soukromého klice seed.

Fungovani Blockchainu lze popsat nasledujicim zptisobem: mame kamarady Pavla
a Lenku. Pavel chce poslat jeden Bitcoin Lence. Pavel zad4 pozadavek o pievodu jednoho

Bitcoinu nejbliz§imu uzlu. Uzel zkontroluje, zda Pavel disponuje danym poctem Bitcoinu.
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Pokud by Pavel danym poctem Bitcoinu nedisponoval dojde k zamitnuti pozadavku.
V naSem piipad¢ Pavel disponuje danym poctem Bitcoinu a uzel potvrdi transakci a provede
zapis do databaze. Uzel rozesle vSem novou verzi databaze, kde je informace, ze Pavel ma
o jeden Bitcoin mén¢ a Lenka o jeden Bitcoin vice.

Autofi (Bitcoin.org 2008, Stroukal a Skalicky) popisuji, ze vice transakci se
seskupuji do bloku. Blok se vytvari kazdych 10 minut. K danému bloku se ptida ¢islo
(nonce). Na tento blok se spusti hashovaci funkce, kterd nema inverzni funkci. Vysledkem
hashovaci funkce je hledani takzvané gold nonce, kterda ma predepsany tvar. Jedna se
o miliardy tipti o uhadnuti gold nonce. Pokud dojde k uhadnuti gold nonce, dany uzel da
veédet ostatnim a ty zkontroluji, zda se jedna o spravné ¢islo, které vede ke gold nonce. Pokud
toto Cislo vede ke gold nonce, pak se blok uzavie a pokracuje se dalsim blokem. Pokud dané
¢islo nevyjde ostatnim uzivatelim jako gold nonce, blok se neuzavird a hleda se takové ¢islo,

které spliuje predepsany tvar gold nonce.
3.2.2 Metoda Proof of Work

Autor (Bitcoin.org, 2008) popisuje tuto metodu, pii které se uzel také oznacuje jako
tézaf, pricemz konkrétné pii hashovaci funkci spaluje elektrickou energii. To zarucuje, Ze
pokud uzel podvadél v siti Blockchain, tak dana gold nonce neni pravdiva. Dojde k tomu, ze
gold nonce neni akceptovana a podvodnik nedostane odménu za potvrzeny (vytézeny) blok.
Podvodnik si nic nevydélal a prodélal pouze elektrickou energii. Proof of Work lze pielozit
jako dikaz o praci. Jinymi slovy je elektricka energie klicovym prvkem k poctivosti.
V ptipad¢ metody Proof of Work, systém t&€zby pfi uzavirani bloku je naro¢ny na velikost
spotieby elektrické energie. ESMA (European Securities and Markets Authority) se snazi,
aby nejvétsi kryptomény, které pouzivaji metodu Proof of Work piesly na metodu Proof of
Stake. Jednaji na zdkladné Green Deal, kde je zminéno, Ze do roku 2050 by méla byt Evropa

klimaticky neutralni. Metodu Proof of Work pouZivaji kryptomény jako je Bitcoin a Monero.

3.2.3 Metoda Proof of Stake

Dle nasledujiciho zdroje (Ethereum.org, 2022b), metoda Proof of Stake neni zaozena

na uzlech, které se neoznacuji jako tézafi, ale validatofi. Validatorem se muze stat uzel, ktery
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da do zastavy (stake) n¢jaky pocet minci. Naptiklad v Ethereum 2.0 bude validator rucit
32 Ethery, které slouzi k poctivosti uzl, tedy validatort. Pokud je validator poctivy za
uzamceni bloku, dostava poplatky za transakci a piidava dany blok do Blockchainu. Tyto
poplatky se ptipisuji k danym mincim, kterymi validator ruci. Pokud by validator podvadgl,
ptisel by o ¢ast nebo o vSechny mince. Vybér validitora probihd dle pravidel dané
kryptomény. Nejpouzivanéjsi metody na vybér validatora jsou Randomized Block Selection
a Coin Age Selection. Pii této metod¢ nedochazi k vyznamnému nérustu spotteby elektrické
energie. Kryptomény, které vyuzivaji metodu Proof of Stake jsou naptiklad Cardano, EOS
nebo od 15. srpna 2022 i Ethereum.

3.3 Bitcoin

Autofi (Saifedean 2018, Stroukal a Skalicky 2018) charakterizuji Bitcoin jako
kryptoménu, ktera byla spusténa v 2009. Rok piedtim vznikl dokument, ve kterém byl
Bitcoin popsan. Tento dokument se nazyva White paper. Dokument o Bitcoinu sepsal clovék
nebo skupina lidi, ktera vystupovala pod pseudonymem Satoshi Nakamoto. Bitcoin je plné
decentralizovany. VSechny finan¢ni transakce se provadi na Blockchainu. Jak je zminéno
vyse, metodu, kterou Bitcoin pouziva pro realizaci finan¢nich transakci je metoda Proof of
Work, Bitcoin neni tedy kryt zlatem nebo jinou komoditou, ale na jeho tézbu je
spotfebovavana elektrickd energie. Maximalni poc¢et minci Bitcoinu je 21 milionid. Od roku
2020 je odména za uzamceni bloku 6,25 BTC. V roce 2024 bude odména za uzamceni bloku
3,125 BTC. Je to z toho divodu, ze kazdé 4 roky dochazi k takzvanému puleni (halving),
kdy odména za jeden uzamknuty blok se snizi o jednu polovinu. Odhaduje se, Ze v roce
2030 bude vétsina BTC uz v ob&hu. V roce 2140 bude v obéhu 21 milioni BTC. Tedy uz
nebudou odmény za dal$i uzamknuty blok a uzly budou financovany z transakénich
poplatkd. Nyni uz je odhadem ztraceno pies 1 milionti BTC. To z Bitcoinu dél4 jesteé cennéjsi
komoditu. Bitcoin je také oznaCovan jako digitalni zlato. Tézbu Bitcoinu lze provadeét
samostatné nebo v takzvaném mining poolu. Mining pool funguje tak, ze jeden uzel, ktery
je zvolen jako administrator, d4 tézit ostatnim uzlim, ktefi jsou napojeni na dany mining
pool. Pokud nékdo uhodne golden nonce, posle toto ¢islo administratorovi. Administrator

tento uzaméeny blok zvefejni na Blockchain a ziska odménu. Odménu pak administrator
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rozdéli rovnomérné dle vykonu mezi celou skupinu, ktera se podilela na uzamknuti bloku,
tedy naleznuti golden nonce. V dnes$ni dob¢ se prevazné pracuje v danych mining pool,
protoze pravdépodobnost uzamknuti bloku jednim uzlem je o n¢kolik fadit mensi nez vyhra
Vv loterii. Kurz Bitcoinu ma vliv 1 na ostatni kryptomény. Hodnota Bitcoinu vychazi
Z poptavky a nabidky na trhu. Cena Bitcoinu je dana ekonomickou rovnovahou.

Autor (Stroukal, 2019) tika, Ze hodnota Bitcoinu je fizena nabidkou a poptavkou.
Bitcoin dale stoji jako mnoha fiat mén na davéie ekonomickych subjekti. Americky dolar
od roku 1971 pfiSel o svj zlaty standard tzv. Americky dolar uz neni kryty zlatem a stoji
tak jako Bitcoin na divéte ekonomickych subjektii. Americky dolar stoji na divéie uz pres
50 let. Bitcoin je vsak vice ovliviiovan naladou ekonomickych subjekti nez klasické mény

statnich ekonomickych utvart.

3.4 Ethereum

Ethereum je kryptoména zalozena na Blockchainu. Jedna mince Etherea se nazyva
Ether. Autorem kryptomény Ethereum je Vitalik Buterin. Ethereum Vitalik Buterin
s Gavinem Woodem predstavil v roce 2013 v takzvaném Yellow Paper. Sit’ Etherea byla
spusténa 30. cervence 2015. Ethereum je také decentralizovany turingovsky virtualni stroj,
tzv. Ethereum Virtual Machine (EMV), ktery bézi na smart contracts (chytré kontrakty),
které slouzi k vétsi bezpeénosti decentralizované sité. Ethereum virtual machine umoznilo
stvorit decentralizované aplikace zvané DAPPS (Decentralized applications) (Ethereum.org.
20223).

Principem téchto aplikaci je jejich decentralizace. Ptikladem je aplikace Airbnb,
ktera funguje na centralizovaném systému, kdy uzivatel zaplati konkrétni ¢astku za
ubytovani. Centralizovany systém si z dané Castky vezme provizi a zbytek Castky poSle
vlastnikovi nemovitosti. Principem DAPPS je vynechani centralizovaného systému, pficemz
cela aplikace bézi na Blockchainu. Tim se snizuji poplatky, které ziskava centralizovany
systém. Nevyhodou této aplikace je, ze pokud by doslo ke komplikacim, uzivatel (zakaznik)
by nemohl nikam zavolat a feSit své problémy. Decentralizovany systém nemd zadnou

zakaznickou linku.
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wrwe

kteti ukradli 3,7 miliond tokeni (minci) v pfiblizné hodnoté 50 milionti americkych dolard.
Tato kradez méla vliv i na cenu Etherea, ktera se snizila z 20 USD na 12 USD za jeden token
(minci Etheru). Z dtvodu tlaku investorti byly ukradené mince navraceny. Tento krok se
vSak nelibil jedné ¢asti komunity. Z tohoto diivodu doslo k rozdéleni komunity a vzniku
nové kryptomény s nazvem Ethereum classic. Z hlediska kapitalizace predstavuje Ethereum
druhou nejvétsi kryptoménu soucasnosti. Trzni kapitalizace Etherea cinila k roku 2018
49 789 840 777 USD pii cen¢ 497,15 USD za jeden Ether. V roce 2018 tym kolem Vitalika
Buterina oznamil, Ze za¢ina pracovat na Ethereu 2.0, ktery by mél projit nékolika obménami.
Jedna ze zakladnich obmén bude zména ovéfovani transakci z metody Proof of Work na
metodu Proof of Stake. Vyvojaifi a nadace Ethereum Foundation na zaatku roku
2022 oznamili, Ze testovani Etherea 2.0 na fetézci Beacon, ktery pravé podporuje model
Proof of Stake, dopadlo uspésné. K definitivni zméné na Ethereum 2.0 doslo 15. zaii 2022.

Zminény piechod nemé¢l vliv na cenu za jeden Ether. (Ethereum.org, 2022c)

3.5 Litecoin

Jestli se Bitcoinu fika digitalni zlato pak Litecoin lze oznacit jako digitalni sttibro.
Litecoin je decentralizovana peer to peer sit’, ktera je zaloZena na Bitcoinu. Oproti Bitcoinu,
ktery pouziva algoritmus HASH256, Litecoin pouziva hashovaci algoritmus scrypt, ktery
neni tak naro¢ny na vypocet jako algoritmus Bitcoinu. Tviircem Litecoinu je Charles Lee,
ktery stvofil tuto kryptoménu 7. ¥ijna 2011. Charles Lee diky vytvofeni Litecoinu piinesl do
povédomi §iroké vetejnosti prvni altcoin®. Odlisnosti oproti Bitcoinu lze spatfit i v technické
specifikace Litecoinu. Tvorba bloku trva pouze 2,5 minuty oproti 10 minutdm u Bitcoinu.
Celkové mnozstvi je 84 milionti minci (LTC). Odména za uzavieny blok ¢ini 12,25 LTC.
Dalsi ptileni ¢eka Litecoin 6. srpna 2023. Prvni vétsi tispéch Litecoinu se stal v roce 2013 za
obdobi zati az prosinec, kdy nejvétsi hodnotu, za kterou §lo 1 LTC koupit, byla ¢astka 43,45
USD (Finex.cz, 2021).

2 Hard fork nebo hardfork je vyznamna zména v Blockchain technologii, ktera ¢ini diive neplatné bloky a
transakce platnymi, nebo naopak (vice na: https://www.coinbase.com/learn/crypto-basics/what-is-a-fork).

% Odlisna kryptoména nez Bitcoin (vice na: https://time.com/nextadvisor/investing/cryptocurrency/altcoins/).
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Obrdazek 1 Litecoin prosinec 2017

Zdroj: vlastni zpracovani, TradingView (2022)

Obrazek 1 popisuje vyvoj ceny LTC. Svisla osa reprezentuje cenovou hodnotu LTC
v USD. Svisld osa zobrazuje hodnoty od 0 do 260. Zobrazované hodnoty maji rozmezi
20 USD. Vodorovna osa znazoriiuje ¢asovy horizont od kvétna 2016 az po zati 2019. Dale
Ize vidét, Ze trvalo 4 roky, nez cena 1 LTC piekonala 48 USD. Piekonal tak své dosavadni
All time High, které bylo v roce 2013 43,45 USD za 1 LTC. Za piekonani All time High
mohla zprava od zakladatele Charliho Lee, kdy zvefejnil svou vizi SegWitu a Lightning
Networks. SegWitu m¢l vytesit transakéni kapacitu, ale také mél opravit chyby, které se
béhem pouzivani Litecoinu na Blockchainu vyskytly. Pomoci takzvaného Lightning
Networks doslo k provazani Blockchainu riznych kryptomén, a to konkrétné pomoci tzv.
atomic swaps. Atomic swaps zlepsil decentralizaci smény rznych kryptomén na uzivatelské
urovni, nebyla tedy potieba dalsi strana. Cena za 1 LTC se zatavila na ¢astce 226,71USD.
Na zacatku roku 2018 zakladatel Charlie Lee prodal veSkeré své Litecoiny. To mélo za
dusledek nedtvéru v danou kryptoménu a zpusobil propad ceny za jeden 1 LTC az na
30 USD.
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3.6 Cardano

Cardano dostalo jméno po slavném italském matematikovi a filozofovi Gerelamov
Cardano. Kryptoména Cardano se zacala vyvijet v roce 2015 firmou IOHK (Input Output
Honkong) a Charlesem Hoskinsonem. Charles Hoskinson je také jeden ze spoluzakladatelt
Etherea. Blockchainova platforma Cardano debutovala vroce 2017. Cardano je také
oznacovano jako Blockchain teti generace. Cardano se snazi vytvofit souhrn pravidel
a moznosti rozhodovani v siti. Chtéji tak zabranit takzvanému hard fork. Tedy kdy se
komunita nedokaze shodnout na dalsim postupu a dojde k rozdéleni sité. Jako bylo napiiklad
u Etherea, kdy doslo k Ethereum a Ethereum Classic. Vyvojafi se snazi cely projekt Cardano
vytvaret modularné, kdy pii zméné uréitého modelu nebude potieba hard fork. Cardano fesi
financovani vyvoje podobné jako Bitcoin a Ethereum, ale pfidava jednu novinku a to
pokladnu. Pokladna je transparentni a komunita rozhoduje kde dané penize vyuzit. Pokladna
se pIni od validatort. Ti, kdyz uzaviou blok a dostanou odménu, bude jim strhnuto 25 %
novych emitovanych minci, které¢ budou piesunuty pravé do dané veifejné pokladny. Cardano
pii uzavirani bloku vyuziva algoritmus Proof of Stake. Cardano je vyvijeno
v programovacim jazyce Hascel. Tento programovaci jazyk je velmi robustni a lze ho
testovat pomoci matematickych vypocti. To znamend, Ze nemusi byt spustén, aby byl
testovan. Cardano se snazi vlastni vyvoj diskutovat v akademické sféte, kdy akademici
dostavaji prostor vyjadfit kritiku k danym postuptiim. Tento postup Cardano pojmenoval jako
peer review*. Cardano svilj vyvoj také konzultuje s bankami a regulatory. Zajimavosti je, Ze
Cardano se snazi prosadit v zemich tietiho svéta. Cardano v roce 2021 byla jednou z deseti
nejvétsich kryptomén z pohledu kapitalizace. Kapitalizace ¢inila v tomto roce 39,8 miliard

americkych dolard. (Whitepaper.io, 2017)
3.7 Ponziho schéma

Jak uvadi Tyl(2013), Carlo Pietro Giovanni Guglielmo Tebaldo Ponzi se narodil roku 1882

v Italii ve mésté Lugo. V roce 1903 emigroval do Ameriky, kdy poté cestoval do Kanady.

4 Vzajemné hodnoceni danych uprav Blockchain technologie (vice na: https://docs.cardano.org/explore-

cardano/relevant-research-papers).
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Zde po n¢jaké dobé zacal pracovat v bance Banco Zarossi, jejimz majitelem byl Luigi
Zarossi, ktery ¢ast finan¢nich prostfedkt své banky $patn¢ investoval a zpronevéril. Zarossi
se svoji rodinou a zbytkem penéz uprchl nezndmo kam. Carlo Pietro Giovanni Guglielo
Tebaldo Ponzi, pozdé&ji znamy jako Charles Ponzi, byl v této souvislosti zatcen a odsouzen.
Po dobu, kterou stravil v kanadském vézeni premyslel, jak zbohatnout. Nejzajimaveéjsi Cast
jeho zivota zacala v roce 1918, kdy se snazil zrealizovat projekty, které z ného mély udélat
bohatého ¢loveéka. Nejvyznamnéjsim projektem, ktery stoji za vznikem takzvaného Ponziho
schématu je projekt, ktery je zaloZeny na rozesilani obchodniho privodce obsahujici
reklamu. Kdyz mu ze Spanélska piisla prvni zadost o dany produkt, zjistil, Ze pii sméné
mezinarodnich odpovédnych kupont (International Reply Cupon — IRC) za postovni
znamKky, které slouzi pro odesilani odpovédi na dopis, je odlisny kurz smény v zemich kde
se dané kupony prevadgji na znamky. Pokud osoba koupila ve Spanélsku kupény v hodnoté
jednoho dolaru, pak v USA se dané kupony daly sménit za poStovni znamky v hodnoté
1 dolaru a 10 centl. V piipadé zakoupeni kupoénu v Italii byl cenovy rozdil 2 dolary
a 30 centi. Bez ohledu na puvod kupont, méla americka posta povinnost tyto kupony
vyplatit. Timto krokem zacalo vznikat takzvané Ponziho schéma (Tyl, 2013).

Obrazek 2 Ponziho schema

AUTOR
I > PODVODU
NOVI . : PUVODNI
KLIENT! ZPROSTREDKOVATELE CLIENT]

Zdroj: Tyl (2013)

Charles Ponzi zacal shanét investory, aby dané obchody mohl rozjet ve velkém. Ponzi
tak svym investorim nabizel rychlé zbohatnuti za kratky ¢as. Investorim nabidka, ktera
zarucuje za 45 dni vynosnost investice 50 % pfijde vice nez zajimava, a tak ptinaseji financni

prostiedky, které Ponzi investuje do smény kuponil. Toho si v§imaji instituce, které se
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zabyvaji témito sménami a ceny se snazi srovnat 1:1 napfi¢ zemémi piivodu. Ponzi tak za¢ina
ptfemyslet, jak dany business plan udrzet, protoze na prodeji kupont jiz vyd€lavat neni
mozné, a tak se snazi nové€ investované penize, které prichazeji od novych investord,
investovat do koupé riznych nemovitosti. Tak, aby udrzel sviij novy zptusob podnikani, nové
pfichozi finan¢ni prostiedky rozdéluje mezi sebe, stdvajici invertory a nové investice.
Zminény proces Vyplaceni odmén popisuje Obrazek 2. Tim se pokousi drzet své podnikani
nad vodou. Prvni zminku o podvodu hlasil finan¢ni expert Clarence Baron. Ten po analyze
zjistil, Ze aby dany princip fungoval, muselo byt prodano ptes 167 milion IRC kupont, ale
ve skutecnosti nebylo prodano vice jak 27 tisic kuponti. Po této zprave, kterou predlozil C.
Baron, vyslo najevo, Ze do svého podnikani Ponzi nevlozil ani dolar. V roce 1920 piichazi
prvni audit, ktery odhaluje, Ze podnik je ve ztrat€ 7 milionti dolarti. Na zaklad¢ auditu Grady
ukoncuji ¢innost Securities Exchange Company i Hanover Trust Bank. Hruba ztrata
investora byla 20 miliont dolard, coz je na dneSni piepocet priblizné 225 miliont dolart
(Tyl, 2013).

Hlavnim indikdtorem Ponziho schématu je enormni zisk investice za kratky casovy
usek. Podnikatalé, ktefi slibuji takovéto zhodnoceni zneuzivaji duvéru jednotlivych
investort. Nelze ale fici, Ze ucastnici Ponziho schématu lze povazovat na nevinné obéti.
Investofi Si vzdy S ur¢itou mirou uvédomuyji riziko ztraty svych finan¢nich prostiedku. Pravé
zvySeni finan¢ni gramotnosti investord by je mohlo ochranit pfed investicemi do
podvodnych schémat, ale je potieba si uvédomit, ze ani zvyseni finan¢ni gramotnosti neni
vSelék. Je potieba si vyhradit urcity ¢asovy tusek pro analyzu projektu, do kterého chtéji
investofi investovat své prostiedky. Ponziho schéma sice vzniklo pted 150 lety, ale pieneslo
se do digitalni svéta. Konkrétné se nejprve pieneslo na web, ale v posledni dobé figuruje
predevs§im ve svété kryptomeén jako je Bitcoin, a pfedev§im smart kontrakty na platformé
Ethereum. Smart kontrakty vytvofily nové pole pisobnosti podvodnikim, které vyuzivaji
Ponziho schématu k zbohatnuti. Velmi Casto je s Ponziho schématem spojovan ¢esky projekt
spolec¢nosti Xixoio (Bartoletti a kolektiv, 2020; Ryzhkova a kolektiv, 2022; Amoah
a kolektiv, 2018; Tyl, 2013). Technologie zalozena na blockchainu se stava popularngjsi
a tim pfitahuje nezadouci kriminalni aktivitu. Nejcastéjsi kriminalni aktivitou jsou podvody

jako je naptiklad pravé Ponziho schéma, ale také 1 podvodné penézenky nebo phishingové
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podvody®. Ztrita finanénich prostfedki a osobnich tidajii dopad4 negativné na technologii
blockchainu, pfedevsim pak na platformu smart kontraktt v siti Etherea, jak uz je zminéno
vyse. Dlivodem je skutecnost, Ze se jedna o decentralizovanou platformu, kde se nenachézi
zadny kontrolni organ, ktery by provadél kontroly danych smart kontraktti. Disledkem toho
dochazi k tvorbé algoritmil zalozenych na technickém strojovém uceni a na neuronovych
siti. Dané algoritmy se snazi automaticky odhalit chytré kriminalni aktivity na siti. Detekovat
Ponziho schéma se poukousi algoritmus Al-SPSD zaloZeny na technice strojového uéeni
nebo MM-CNN zalozeny na neuronovych siti. Napftiklad proti phishingovym podvodum pak
slouzi detekéni algoritmus Ethereum Phising Scam Detection (Eth-PSD) zalozeny na
strojovém uceni (Fan a kolektiv, 2021; Chen a kolektiv, 2019; Kabla a kolektiv, 2022; Zhang
a kolektiv, 2022).

5 Phising je typ podvodu, pii kterém se nékdo pokousi z nékoho vyldkat osobni tidaje pomoci podvodnych e-

maild, reklam nebo podvodnych stranek.
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4 Vlastni prace

Predikci ceny lze ptedpovidat dle technické analyzy, kterd udava urcitou miru
pravdépodobnosti, kam se dana cena bude vyvijet. Pro predikci byla zvolena kryptoména
Bitcoin, a to z n¢kolika divodt. Napiiklad se jedna o takzvané digitalni zlato, dale se jedna
o prvni kryptoménu, ktera funguje na dne$nim blockchainu, tj. dle trzni kapitalizace®. Trzni
kapitalizace Bitcoinu dle Obrazek 3 ¢ini 9 942 milioni K¢&. Bitcoin drzi pomyslnou
dominanci v obchodovani na své siti. Coinmarketcap.com fika, ze 40 % vSech transakci
tykajicich se kryptomén jsou transakce zaméiené v blockchainu Bitcoinu. Jedna se

o transakce, kde byla pouzita cela mince nebo ¢ast mince digitalni mény Bitcoin.

Obrazek 3 Trzni kapitalizace

Sledované polozky Portfolio Kryptomény Categories DeFi NFT Metaverse Polkadot BNB Chain Solana Avalanche how rows 100V Filters Customize = 1§
# Jméno Cena h% 24h % 7d % Trini kapitalizace Volume(24h) Cirkulujici nabidka Poslednich 7 dni

K&347,271,819,622 19,281,481 BTC

673,279 BTC

Bitcoin BT( Ké515,646.37 ~ 018 - ) - K¢9,942,425,774,262

K&125,902,229,742
3,404 463 ETH

* Ethereum 1 Ké36,956.31 ~0.16' - - K¢4,522,486,304,103 122,373,866 ETH

O Tether Ké22.02 »017 *» 013 +0.97 K¢1,498,239,308,605 68,028,597,304 USDT

1,362,027 BNB

®) usp coin Use Ke22.02  +016 ~013%  +0.96 Ké923,784,937,073 41,950,871,691 USDC

BNB BN Ké7,267.01 +0.22 +0.01 % Ké1147,465,558,221 K59.394:5A7‘6_2‘2‘4 157,900,693 BNB i /

K¢&54,797,843,534

2,488,431,778 USDH

Zdroj: vlastni zpracovani, Coinmarketcap (2022)

Na vyvoji ceny zvolené kryptomény se podili i fundamentélni jevy, které dokazi
ovlivnit ndladu ekonomickych objekti. Fundamentalni jevy, jsou jevy, které se velmi tézko
Vv dlouhodobém horizontu predikuji. Mezi takovéto jevy patii napiiklad rozsahle vale¢né
konflikty, zména urokovych sazeb nebo krach velké finan¢ni instituce.

Analyza chovani ekonomickych subjekt bude provedena na zakladé dat u let 2021
a 2022. Analyza je zakladnim prvkem pro predikci ceny na obdobi prelomu kvétna a cervna
2023 a na celkové obdobi 2023-2024. Pro predikci cen jsou v bakalarské praci vyuzity
indikatory Ellittovy viny a Fibonacciho navratnost. Klouzavy pramér je indikator, ktery je

dle mého néazoru nedostate¢ny pro dlouhodobou predikci. Klouzavy pramér pievazné

6 Celkova hodnota vSech minci dané kryptomény v obéhu
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vyuziva data z minulosti a pokud v analyzovaném obdobi je mnoho fundamentalnich jevi,
mohou byt vysledky neptesné. I tak je klouzavy prumér hojné¢ vyuzivan a je dobré tento

indikator uvést.

4.1 Fundamentalni jevy

Jevy, které nelze piedvidat, jsou nazyvany ve svété kryptomén jako fundamentalni
jevy. Mize se jednat o jev ¢isté nahodny. Prikladem muze byt piirodni katastrofa, ktera ma
vyznamny vliv na globalni ekonomiku. Déle jde do této skupiny zafadit jev, ktery je
nepravdépodobny. Z pravidla to mize byt vojenska agrese vici jiné zemi nebo nenadala
zmeéna politické situace ve statnim utvaru. Bitcoin a dal$i kryptomény jsou decentralizované
ekonomické systémy bez centralnich autorit. I v decentralizovaném systému maji urcity vliv
centralni autority Vv centralizovaném ekonomickém systému. Centralni autority dokazou
ovlivnit cenu, kterd je ur€ovéana poptavkou a nabidkou pomoci rtiznych omezeni a natizeni.
ZvySenim urokovych sazeb dokazou centralni autority zménit ndladu ekonomickych
subjektt, které pak méni své priority v ramci svych investic. Cena dané kryptomény se pak
dle nalady miize zvysit nebo snizit.

| decentralizovany ekonomicky systém mize mit vliv na ekonomicko-centralizovany
systém. Konkrétné 15. zaii 2022 byl proveden The Merge kryptomény Ethereum.
Dlouhodobé piipravovany Merge zménil metodu dokazovani z metody Proof of Work na
Proof of Stake. Na zaklad¢ této zmény, kde neni potieba pro uzavirani blokli vypocetni
vykon grafickych karet, Ize oekavat, Ze tato zména bude mit praveé vliv na grafické karty.
Po ethereovém mergi Se uvolni k prodg€ji nékolik desitek tisic grafickych karet. Dle
prohlaseni Vitalika Buterina poklesla celosvétova spotieba elektiiny 0 0,2 %. (Finex.cz,
20223).

4.1.1 Rusko-ukrajinsky konflikt

Dne 24. unora 2022 zapocal rusko-ukrajinsky konflikt. Obrazek 4 je charakterizovan
svislou osou, ktera reprezentuje cenovou hladinu Bitcoinu v mén¢ USD. Vodorovna osa
symbolizuje ¢asovou osu. Obrazek 4 nize dale ukazuje, Ze tento fundamentalni jev, ktery
nikdo neptedpokladal, mél za nasledek propad ceny Bitcoinu o 7,03 %. Cena jednoho
Bitcoinu po propadu byla 34 623,21 USD. Po opadnuti nervozity ekonomickych subjektt
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z vale¢ného konfliktu je na grafu patrné, Ze uz na konci stejného dne byla cena Bitcoinu
stejna jako pred zacatkem vojenského konfliktu tedy 37 241,71 USD za jeden Bitcoin.
Dalsim ptikladem je 28. unor, kdy byla cena Bitcoinu vétsi nez na zacatku vojenského
konfliktu a to 0 16,53 %. Cena za jeden Bitcoin tak ¢inila 43 398,91 USD.

Obrazek 4 Rusko-ukrajinsky konflikt

Bitcoin / U.S. Dollar - 30 - COINBASE - TradingView usD~
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Zdroj: vlastni zpracovani, TradingView (2022)

4.1.2 VIliv Federalniho rezervniho systému

Dalsim ptikladem fundamentalni jevu bylo jedno ze zasedani Federalniho vyboru pro
volny trh a Rady guvernérti Federalniho rezervniho systému, které se konkrétné uskutecnilo
3. - 4. kvétna 2022. Dané zasedani feSilo ekonomicky vyvoj statnich utvart. Kde celkova
inflace cen dle osobniho spotfebniho index (Personal Consumption Expenditures) dale jako
PCE index cinila za 12 mésict koncici bieznem 2022 6,6 %. PCE index je zalozen na
prazkumu zamétujici se na to co firmy prodéavaji. Na zdkladé¢ PCE indexu se zasedani
rozhodlo zvysit urokové sazby o 50 bazickych bodii, aby bylo dosazeno cilené inflace ve

vysi 2 % (Federalreserve.gov, 2022).
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Obrazek 5 nize ukazuje, centralni banka jednoho statu nebo velkého ekonomického
ekosystému dokaze ovlivnit sentiment ekonomickych objekti. Konkrétné svislou osou
reprezentujici cenovou hodnotu Bitcoinu v USD a vodorovnou osou symbolizujici Casovou
posloupnost cenového vyvoje. V tomto piipadé FED ovlivnil cenu komodity, ktera je
Vv decentralizovaném ekonomickém systému. Po ozndmeni zvyseni tirokovych sazeb doslo
k vyraznému propadu hodnoty kryptomény Bitcoin. ZvySeni urokovych sazeb tedy
jednoznaéné ovlivnilo naladu ekonomickych subjekti, protoze ekonomické subjekty jsou
uzce spjaty s centralizovanym ekonomickym systémem, jehoz hlavnim cilem je ménova
stabilita. Zména trokovych sazeb ma za vedlej$i nasledek zménu nabidky a poptavky,
protoze ekonomické subjekty musi vynalozit vétsi mnozstvi finan¢nich prostfedkd pti
nakupu hmotnych i nehmotnych statkil. Zména trokovych sazeb méla za nasledek, ze cena
Bitcoinu se propadla za 14 hodin o 8,03 %. Z ¢astky 39 472,79 USD za jeden Bitcoin na
36 304,52 USD za jeden Bitcoin.

Obrazek 5 Vliiv Federdlniho rezervniho systému

Bitcoin / U.S. Dollar - 2h - COINBASE - TradingView usD >
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Zdroj: vlastni zpracovani, TradingView (2022)
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4.1.3 Pad kryptoménové burzy FTX.

V roce 2022 je kryptoménova burza FTX se svymi investory, kterych je pres jeden
milion, tieti nejvétsi kryptoménovou burzou na svété. Velmi tzce spolupracuje se
spoleCnosti Alameda Research. Obé spole¢nosti zalozil Sam Bankman-Friedmen.
Spole¢nost Alameda Research do velké miry financuje kryptoménovou burzu FTX pies
nakup tokentit FTT Token a Serum. Spole¢nost se Snazi maximalizovat své zisky pies
sentiment ekonomickych subjekti pomoci financni paky. Zpravodajsky web CoinDesk
zveiejnil 2. listopadu 2022 zpravu o Kritickych bilan¢nich informacich spole¢nosti Alameda
Research. Dle zpravy ma dana spole¢nost problémy se solvenci, protoZe sva aktiva pievazné
investovala do FTT Token a Serum, pficemz nelze tak jednoduse pievést tyto aktiva zpét do
spole¢nosti. Burza FTX tak zac¢ina mit problémy s likviditou. Na tuto situaci reaguje
6. listopadu 2022 generalni feditel Binance a oznamuje, Ze Binance prodava své zbyvajici
drzby tokenit vV hodnoté 2,1 miliardy USD. Velké mnozstvi téchto prodanych tokeni se
odrazi na cené danych tokend, vV naSem piipadé token FTT. Obrazek 6 popisuje cenovy
propad tokenu FTT o vice nez 89 % v ¢asovém rozmezi od 7. listopadu 2022 az do
9. listopadu 2022. Dle Obrazek 6 na zacatku propadu hodnota FTT tokenu byla 22,142
BUSD’, kdy na konci propadu hodnota ¢ini 2,397 BUSD. Tento propad razantné ovlivnil
sentiment investord burzy FTX, ktefi chtéli sva aktiva vybrat nebo ptevést na jinou finan¢ni
platformu. To zapii¢inil takzvany ,bank run®‘. Kryptoménové burzy nemaji ze zakona
povinnost drze minimalni rezervy, a tak se dostavaji do problému s likviditou. Z divodu
nedostacujici likvidity FTX pozdrzela vybéry z burzy. Tento krok znamenal narust paniky
mezi investory, ktefi pouzivaji kryptoménovou burzu FTX a zvySeni narGstu tzv. ,,bank run®.
Panika, kterou zpusobila spolecnost FTX, se pfenesla i do ostatnich kryptoménovych burz
jako je Binance, CoinBase a Crypto.com. Z dtivodu zmirnéni paniky vystavuji své rozvahy.
Spole¢nosti FTX a Alameda 11. listopadu 2022 formaln¢ zadaji o dobrovolnou ochranu pied
bankrotem podle kapitoly 11 v USA (YOUSAF a kolektiv,2023; AKYILDIRIM a kolektiv
2023).

7 Stablecoin kryptoménové burzy Binance
8 Bank run — lze prelozit jako b&h na banku znamen4, Ze investofi, ktefi maji v dané instituci finanéni

prostiedky je snazi v kratkém ¢asovém useku vybrat nebo pfevést do jiné finanéni instituce
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Obrazek 6 Pad kryptoménové burzy FTX
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Zdroj: vlastni zpracovani, TradingView (2022)
4.2 Technicka analyza

Technickd analyza se zabyva predikci cen. NejCastéji pracuje s grafy kurzi dané
finan¢ni komodity, které reprezentuji hodnoty, jenz V technické analyze pouzivame.
Technické analyza narozdil od fundamentalni analyzy vyuziva znalosti vzajemnych vztaht

mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi procesy. Konkrétné je zalozena na
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matematickych, matematicko-statistickych a dalSich algoritmizovanych metodach uréenych
pro velké mnozstvi dat a naslednému vyhodnoceni vysledkt. Jak fundamentalni, tak
i technicka analyza jsou spolu uzce propojeny. Pro kvalitni predikci ceny je potieba oba
druhy analyz kombinovat. V nésledujicich kapitolach se bakaléaiskd prace bude zabyvat
finanéni analyzou, ktera spada do kategorie technické analyzy (Ruckova, 2019; Calicchio,
2021). Konkrétn¢ se jedna o:

e SMA - jednoduchy klouzavy pramér,

e EMA — exponencialni klouzavy pramér,

e SMMA —vyhlazeny klouzavy pramér,

e LWMA - linearn¢ vazeny klouzavy pramér
4.2.1 Klouzavy pramér

Jednou ze zakladnich strategii, kterd je ovéfena Casem je jednoduchy klouzavy
pramér ,,simple moving averages* tj. SMA. Obchodniky pouzivana strategie pro vstup nebo
vystup z trhu. Jedna se o strategii, ktera je v dané mite spolehliva. Pti zkombinovani s jinou
strategii dokdze s urcitou mirou spolehlivosti predikovat chovani trhu a tim zvolit spravnou
strategii na burze. Nezbytné pro spravnou predikci cen je pak zkuSenost a spravné testovani
danych hodnot. Jednoduchy klouzavy primér lze vytvafet na uréita ¢asova obdobi. Cim je
obdobi delsi, tim muize byt klouzavy primér spolehlivéjsi. Pro vypocet jednoduchého
klouzavého priiméru je potfeba si zvolit obdobi, ze kterého chceme dany primér pocitat.
Razné hodnoty, které mohou vstupovat do vypoctu mizeme brat dle dané hodnoty na burze
pii pozici open, high, low a close. Vypocet probiha setenim hodnot za urcit¢ obdobi
a vydélenim celkovym poctem dna.

Vzorec:

YNpPn
N

MA =

Pn — hodnota open, high, low nebo close.

N-pocet dn, itervalu, ktery jsme si zvolili.

Klouzavé priméry patii do kategorie vizualnich identifikatorti. Tyto identifikéatory

pak lze reprezentovat na grafu.
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Zpisob pouzivani klouzavého priméru je pomérné jednoduchy. Pokud cena dané
komodity protne graf klouzavého prameéru, jedna se o vstupni nebo vystupni signal. Mohou
nastat dvé situace, a to protnuti grafu smérem dolii nebo nahoru. Pokud dojde k protnuti
smérem dolti, pak se jednd o signal k prodeji. Pokud vSak dojde k protnuti smérem nahoru,

pak se jednd o impulz k nakupu.

Obrazek 1 Jednoduchy klouzavy priimér

S. Dollar, 1D, COINBASE

Zdroj: vlastni zpracovani, TradingView (2022)

Obrazek 7 je reprezentovan vodorovnou osou, ktera zobrazuje ¢asovou posloupnost
vyvoje ceny Bitcoin a svislou osou zobrazujici cenovou hladinu v USD. Obréazek 7 pouziva
20denni jednoduchy klouzavy primér na komodité¢ Bitcoin. Body, kde se méni graf
klouzavého priméru ze zelené na oranzovou, davaji signal k prodeji dané komodity. Body,
které davaji impulz ke koupi dané komodity, jsou pak bod usecky, kde dochdzi ke zméné
barvy z oranzové na zelenou. Pocet dnti pro vypocet jednoduchého klouzavého priméru si
kazdy obchodnik voli sim. Cim mensi podet dnii vlozime do vypoétu, tim budeme mit vice
obchodnich prilezitosti jak k prodeji ¢i K nakupu zvolené komodity. Obrazek 7 zobrazuje
jednoduchy pftiklad klouzavého priiméru. Pro ptesnéjsi predikci ceny dle jednoduchého
klouzavého primeéru je zapottebi minimaln€é dvou klouzavych primért. Pfi pouZiti dvou
a vice klouzavych priméra si nastavujeme casové intervaly kratSiho a delSiho charakteru.
Ptikladem mutze byt pouziti dvou jednoduchych klouzavych primérd. Prvni klouzavy

primér bude nastaven na 20denni interval reprezentovany zeleno-oranzovou kiivkou
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a druhy klouzavy primér bude nastaven na interval 150 dni reprezentovany fialovo-
¢ervenou kiivkou.

Obrazek 8 Dva jednoduche klouzavé primery
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Zdroj: vlastni zpracovani, TradingView (2022)

Obrazek 8 nenabizi tolik obchodnich pftilezitosti jako to bylo u Obrazek 7. Signaly
charakterizujici ndkup dané komodity reprezentuji body B a D. v téchto bodech dochazi
Kk protnuti zvolenych klouzavych primérd smérem vzhlru. Impulz k prodeji nastava
v bodech A, C a E. Zde dochazi k protnuti kiivek klouzavého priiméru ve sméru dold. Dobte
trendujici trhy jsou pro klouzavé priméry nejvhodnéjsi, i kdyz existuje mnoho kombinaci
jednoduchych klouzavych primért, které predikuji urcité cenové chovani komodity.
Klouzavé priméry jsou kvalitnim nastrojem, ale jsou velmi nachylné na zmény v trendu
chovani ceny komodit. Jestlize je trend stabilni, je mozné ocekavat zisky. Pokud trend

stabilni neni, lze fict, Ze toto obdobi pro klouzavé priméry je spiSe ztratové (Nesnidal

a Podhajsky, 2006; Hartman a FXstreet.cz, 2018).

35



4.2.2 Fibonacciho navratnost

Fibonacciho retracement neboli Fibonacciho navratnost, které vychazi z takzvané
Fibonacciho ciselné fady, je zalozena na nekone¢né fadé ptirozenych ¢isel. Danou ¢iselnou
fadu objevil italsky matematik Leonardo Fibonacci ve 12. stoleti a reprezentuje jednoduchou
posloupnost &isel. Radu &isel dostavame seétenim dvou poslednich &isel, kde dostaneme
¢islo nasledujici.

Vzorec Fibonacciho ¢iselné rady:

0,
F(n) = 1,
Fn-1)+Fn-2)

Nebo také:
Fn+2)=F(n)+Fn+1)
Fibonacciho navratnost vyjadiuje dulezité matematické podily Fibonacciho ¢iselné

fady (0,1,1,2,3,5,8,13,21,34,55,89,144,233,377...). Jedna se o podily:

Tabulka 1 Hodnoty Fibonacciho ndvratnosti

Podil ¢isel Vysledek podilu % vyjadfeni podilu
0/1 0 0%

34/144 0,236 23,6 %

34/89 0,382 38,2 %

34/55 0,618 61,8 %

J0,618 0,786 78,6 %

233/233 1 100 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Dale se pouzivaji podily jako 0,5 a 0,65, které vsak s Fibonacciho ¢iselnou fadou
nemaji nic spole¢ného. Hodnota 0,65 je ozna¢ovana jako golden ratio. Hodnota 0,5 neboli
50 % je velmi pouzivana obchodniky pro lepsi predikci ceny dané komodity. Fibionanaciho
navratnost je pouzivany nastroj, ktery svoji mérou ma psychologicky ucinek na obchodniky,
proto v hodnotach podilti dochazi ke zméné¢ trendu dané komodity. Obchodnici ¢ekaji na
»haraz* pomyslné hranice daného podilu a zadavaji ptikazy, které dokaZou na urcitou dobu

zménit smér trendu dané komodity. Z tohoto diivodu Fibonacciho néavratnost ¢asto tvofi
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body podpory a limity odporu, které udavaji smér trendu. Pii technické analyze je nejCastéji
pouzivany nastroj pravé Fibonacciho navratnost, kterd je zdkladem i pro Ellittovy viny.

Obrazek 9 Fibonacciho navratnost

@ 1 (6 | 20 Indicators 83 {1 Ale \ (] Unnamed

*"  Bitcoin / U.S. Dollar - 1h - COINBASE - TradingView

7
4

1D 5D 1M 3M &M YTD 1Y 5Y Al 5 19:30:31 (UTC)

Zdroj: vlastni zpracovani, TradingView (2022)

Obrazek 9 zobrazuje chovani cenové hodnoty Bitcoinu. Na vodorovné ose je
zobrazovana ¢asova posloupnost vyvoje ceny Bitcoinu. Svisla osa symbolizuje cenovou
hladinu dané kryptomény.

Obrazek 9 dale popisuje vyvoj cenové hodnoty za obdobi 5. prosince 2022 az 15.
prosince 2022. Nejvyssi lokalni maximum vzniklo 5. prosince, které je reprezentovano
bodem A znacici pohyb trendu. Bod A 1ze vnimat jako bod, ktery slouzi k vytvoieni trendové
ptimky odporu.

Lokalniho minima je dosazeno 7. prosince. Lokalni minimum reprezentuje bod B.
Bod B lze povazovat za jeden z bodi piimky podpory. Pokud bychom trendové piimky
odporu a podpory protahly, Vv jejich protnuti by doslo ke zmén¢ trendu. V obdobi 7. — 9.
prosince 2022 Ize vidét, Ze cenova hladina nepiekrocila hodnotu 0,236 Fibonacciho
navratnosti.

Obrazek 9 reprezentuje na ¢asovém useku od 8. —9. prosince 2022 zménu trendu
a prekonani Fibonacciho hodnoty 0,236. Bod C reprezentuje urcitou korekci ceny a pohyb
cenové hladiny mezi hodnotami 0,786 a 0,618 Fibonacciho navratnosti. Nedochazi

k piekroceni ptimky odporu v podobé hodnoty 0,786 a dochazi tak k cenovému poklesu,
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ktery se zastavi u bodu D, ktery reprezentuje Fibonacciho navratnost na hodnotu 0,236, a ta
se zaroven stava ptimkou podpory.

Od bodu D, cenova hladina Bitcoinu zaznamenava rust a dochazi k nartstu cenové
hladiny a piekonava ptimky odporu reprezentujici hodnoty 0,382; 0,5; 0,618 a 0,786.
Ptekonani hodnoty 0,786, ktera je reprezentovana bodem E doslo z diivodu, Ze bod D se
nestal lokdlnim minimem a v ¢asovém useku 9. — 12. prosince byla ptimka reprezentujici
hodnotou 0,786 piimkou odporu Kk pokra¢ovani ristu cenové hladiny. Pfi odrazu cenové
hladiny od bodu D bylo mozné predikovat, Ze dojde alespon k ¢asteénému prolomeni piimky
odporu. Bod E symbolizuje stejnou cenovou hladinu jako to bylo u bodu A. Bod D na
Obrazku 9 lze povazovat za zacatek Ellittovych vin, popfipad¢ za vinu ¢islo 5, ktera
symbolizuje nardst cenové hodnoty Bitcoinu. Bod A reprezentujici lokalni maximum lze
chapat jako bod k prodeji. Cenova hodnota Bitcoinu v daném bod¢ za dané sledované ¢asové
obdobi byla poprvé a Ize tedy ocekavat urcity pokles. Bod B reprezentuje lokalni minimum
a davd impuls k ndkupu dané komodity. NedosSlo k prolomeni kfivky reprezentujici
hodnotou 0 Fibonacciho navratnosti. Pfimka symbolizujici hodnotou 0,786 byla z pocatku
ptimkou podpory a nové se stala pfimkou odporu. Z historického hlediska je takovy jev
obvykly. U bodu C tak dochazi ke korekci ceny a lze ocekavat rust i pad cenové hodnoty
Bitcoinu. Bod D zobrazuje pokles cenové hodnoty a zaroven nedochazi ke vzniku nového
lokalniho minima. Dava tak impuls k nakupu dané komodity. Pfichazi narust, ktery
reprezentuje bod D. Zde se piimka odporu stava piimkou podpory. Korekce ceny trvala
nékolik hodin a poté doslo k dalsimu nartstu ceny dané komodity (FOREX, 2011; Miller,
2019; Jarolim, 2022).

4.2.3 Elliot Wave

Teorie Elliottovych vin byla vytvotena ve 30. letech 20. stoleti Raplhem Nelsonem
Elliottem. Ten zkoumal Casové fady, tvofené cenami akcii, komodit a kurzi mén. Zminéné
hodnoty byly obrazem slozitého chovani investort, a to jak z pohledu psychologického
chovani, tak i ztoho ekonomického. R. Elliott svym zkoumanim dosel k empirickym
vysledkiim. Zjistil, Ze po urcité casové dob¢ se pribeh ¢asovych fad s urcitou mirou shodoval
a reprodukoval stejné faze trhu. Elliottova teorie je charakterizovana vlnami, které maji

urcitou hierarchickou turoven. Bylo pfijato mezinarodni rozdéleni vin dle casového
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horizontu. Rozmach Elliottovych vin zapficinili az pocitace, které dokazou usnadnit definici

dané casové fady a spravné ji reprezentovat do vin (Dostal a kolektiv, 2005; Rejnus, 2014;

John, 1998; Frost a Prechter a kolektiv, 2000).

Tabulka 2 Hierarchicke clenéni Elliottovych vin

Uroven viny

Doba trvani viny

1. | Grand Supercycle Od nékolika desetileti po staleti

2. | Supercycle Od néekolik let po nékolik desetileti
3. | Cycle Od jednoho roku do nékolika let

4. | Primary Od nékolik let do piiblizné dvou let
5. | Intermediate Tydny az mésice

6. | Minor Tydny

7. | Minute Dny

8. | Minuette Hodiny

9. | Sub-minuette Minuty

Zdroj: Rejnus (2014)

Vinu Ize charakterizovat jako urcity cenovy posun pii uritém sméru, a to bud’

rostouci (pievazuje poptavka) nebo klesajici (pfevazuje nabidka). Popisuji tak nerovnovahu

na trhu. Stupné vin se skladaji spojenim tfi ¢i péti monovin. Monovlna popisuje urcity trend

vyvoje ceny v jednom sméru pohybu. Slou¢ené monoviny lze rozdélit dle charakteru do

polyviny, multiviny nebo makroviny. Elliottovy viny 1ze rozdélit na impulsy, kdy se jedna

o vlny, které se pohybuji ve sméru trendu. Skladaji se z pé&ti ¢asti a tim se stavaji viny tohoto

charakteru komplikovangji nez monovlny. Korekce je druhé rozdéleni Elliottovych vin.

Jedna se o viny, které jdou proti trendu. Skladaji se ze tii ¢asti, kde jedna ¢ast mize byt

eventueln¢ jedna monovlna.
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Obrdazek 10 Elliottovy viny
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Zdroj: vlastni zpracovani, TradingView (2022)

Pti analyzovani libovolné Elliottovy viny je potfeba vzdy znat jaké je jeji nejblizsi
nadfazend vlna. M&me nadfazenou vinu charakteru impulzni, ktera patii do skupiny péti
podiizenych vin (Vlna 1-5, obrazek ¢. 7). Vlny 1, 3 a 5 ptsobi ve sméru hlavniho trendu
ajednd se o impulzivni viny. Viny 2 a 4 pak pfedstavuji opacny smér trendu a jednd se
0 korek¢ni viny. Nadfazena vina je korekéni, kdy se sklada ze tii pod-vin. Z toho jsou dvé
viny (vlna A a B) impulzni ptisobici ve sméru hlavniho trendu a vina B je charakteru viny
korekéni. Vlna impulzni nebo korekéni spociva ve sméru hlavniho trendu bez ohledu na to,
zda se jedna o trend byci nebo medvédi. JelikoZ se jedna o podobné se opakujici cyklus,
jednotlivé pod-viny lze charakterizovat nasledovné:

e Prvni impulzni pod-vina (VIna 1): charakteristické pro tuto vinu je, ze se
jedna o nejkratsi vinu v cyklu. Ekonomicky byva popisovana jako ,,odraz ode
dna“. Lze fici, Ze se jedna o zakladni vlnu nového cyklu.

e Prvni korekéni pod-vina (VIna 2): lze ji popsat jako vinu ,.test poklesu®.
Podminky fundamentalniho charakteru mohou byt Spatné, protoze vina

nepiinasi nové dno.
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e Druhad impulzivni pod-vina (ViIna 3): byva oznacovana jako tzv. ,,mocna
vlna®“. Je charakterizovana silou trhu a riistem prosperity. Muze byt strméjsi
a del$i nez predchozi dvé viny. Z pravidla nebyva nejkratsi impulzni vinou.

e Druha korekéni pod-vina (VIna 4): vina, ktera se popisuje jako vSeobecné
zklamani nad ukon¢enim expanzivni faze.

e Tteti impulzivni pod-vina (VIna 5): tato vina reprezentuje tzv. ,,zavérecny
vzestup® v daném cyklu. Zavérecny vzestup je dan zlepSenim ekonomickych
podminek.

Korekéni vina je reprezentovana tifemi pod-vinami:

e Prvni impulzni pod-vina (VIna A): reprezentuje zacatek poklesu akciového
trhu, tj. za¢ina korekce trhu.

e Korekéni podvlna (VIna B): popisuje korekci, tedy castecny vzestup
akciového trhu v hlavnim trendu ve sméru dolt.

e  Druha impulzni pod-vina (VIna C): charakterizuje stavajici pokles trhu az do
dosazeni nového dna (John, 1998; Rejnus, 2014).

4.2.4 Predikce ceny

V bakalafské praci pro predikci ceny na obdobi 2023/2024 budou ptedevsim vyuzita
data za uplynulé dva roky, tj. za obdobi od 1. ledna 2021 do 31. prosince 2022.
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Obrazek 11 Vyvoj ceny pro rok 2021 a 2022

78 bars, 78d :
vot 1.68a (C)

55 bars, 554 123 bars, 1234
Vol 1.1141 Vol 3.5404

Zdroj: vlastni zpracovani, TradingView (2022)

Na Obrazek 11 je zndzornén vyvoj ceny kryptomény Bitcoin, do které byly
zakresleny indikatory Fibonacciho navratnost a Ellitovy viny. Zminéné Ellittovy viny
pomohou predikovat cenu Bitcoinu na nasledujici dva roky. Kazda faze Ellittovych vin ma
urcité trvani, které je specifikovano pomoci kiivek, kterou jsou oznaceny X1 az X10. Mizeme
vidét, Ze prvni faze vlny zacind 12. prosince 2020, tak, aby byl zdiiraznén nartst ceny pro
rok 2021. Vlna (1), ktera trvala 77 dni se zastavila na pozici 0,5 Fibonacciho navratnosti.
VIna (2) s dobou trvani 24 dnt prorazila podporu Fibonacciho navratnosti na hodnoté 0,618
a dana cena se pohybovala mezi urovni 0,618 a 0,786. Poté dochazi k situaci, kdy vina (3)
s dobou trvani 76 dni prorazi hodnotu 0,618; 0,5; 0,382 az k hodnot¢ 0,236, kde po n&jakou
dobu piisobi kolem zminéné hodnoty Fibonacciho navratnosti. Vina (4) ukazuje velky
propad ceny Bitcoin. Dany propad trval 97 dni a pad se zastavil az u hodnoty 0,618, kde
v8ak nepiekonal minimum z viny (2). Vlna (5), ktera trvala 115 dni a dotkla se hodnoty
0 Fibonacciho navratnosti. Zaroven dochézi k tomu, Ze cena, za kterou se prodaval Bitcoin
ptresahala 65 000 USD. Cena se stdva maximem tzv. all-time high. Nésleduje vlna (A), ktera
posila cenu Bitcoin na hodnotu okolo 33 000 USD. VIna (A) narazi na hodnotu 0,618
Fibonacciho néavratnosti. Dany propad trval 72 dni. Vlna (B) s trvanim 64 dni nepfekona
rezistentni hodnotu 0,382. Vlna (C) se odraZi od hodnoty 0,382 a za dobu 78 dni pfekonava
hodnoty 0,5; 0,618 a 0,786. V dusledku takto velkého propadu, vznika cenové lokalni
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minimum okolo hodnoty 16 000 USD v daném ¢asovém intervalu. Vina (D), ktera trvala 55
dni se vraci k hodnot¢ 0,786 Fibonacciho navratnosti. Nasledn¢ se od této hodnoty odrazi
a vznika tak posledni faze viny, vina (E). Posledni faze trvala 123 dni, kdy dand nakupni
cena za 1 Bitcoin se pohybovala okolo 16 000 USD.

Obrazek 12 Predikce ceny pro rok 2023 a 2024

80 bars, 80d
Vol 1.007M 97 bars, ' 100 bars, 1| 119 bars, 119d 60 bars

45 bars, 45d 79 bars, 79d

Zdroj: vlastni zpracovani, TradingView (2023)

Predikce ceny v bakalafské praci zacina 1. ledna 2023 a kon¢i 31. prosince 2024 dle
analyzy vyvoje ceny pro Bitcoin v letech 2021 a 2022. Lze predikovat cenu za jeden Bitcoin
pro rok 2023 a pro rok 2024. Pro predikci ceny na urcité obdobi jsou pouzity indikator
Fibonacciho navratnost a Ellittovy vin. Vlna (1) za¢ina 1. ledna 2023 trva 80 dni a prorazi
hodnoty Fibonacciho navratnosti 0,786; 0,618 a zastavuje az na hodnoté 0,5 kde dana
hodnota bude slouzit jako odporova hodnota. Vlna (2) se odrazi od hodnoty odporu
0,5 aklesa az na hodnotu 0,786. Délka viny je predikovana na 45 dni. Vina (3) s délkou
trvani 97 dni nalezne pfimku odporu na hodnoté 0,236 Fibonacciho navratnosti. VIna (3)
predikuje maximalni cenu za jeden Bitcoin v rozmezi 48 000 USD — 56 000 USD. VIna (3)
predikuje lokéalni maximum pro rok 2023. Vlna (4) zplsobi propad ceny Bitcoin. Pad ceny
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bude trvat 100 dni, poté vina (4) narazi na piimku podpory (support) na hodnoté 0,618. Vina
(5), ktera zacina na hodnoté 0,618 Fibonacciho navratnosti se za 119 dni zastavi az na
hodnoté 0, ktera bude definovat piimku odporu. VIna (5) predikuje maximalni cenu pro rok
2024. Cena za jeden Bitcoin bude v rozmezi 56 000 USD — 68 000 USD. Zminéna vlna bude
definovat maximum pro rok 2024 a zaroven lokélni maximum pro Casovy interval 2023
a2024. VIna (A) s dobou trvanim 79 dni zapfti¢ini pad ceny Bitcoin, ktera se zastavi az na
hodnot¢ 0,5 Fibonacciho névratnosti. Vlna (B) za 60 dni pfinese nartist ceny a zastavi se na
hodnot¢ 0,236 Fibonacciho néavratnosti. Vlna (C), ktera bude mit trvani 80 dni spadne na
hodnotu 0,618, kterd bude reprezentovat piimku podpory pro cenu Bitcoin. Vlna (D)
s trvanim 50 dni bude predikovat cenu Bitcoin okolo hodnoty 48 000 USD. Cena 48 000
USD symbolizuje hodnotu 0,382 Fibonacciho navratnosti. VIna (E) s délkou trvani 144 dni
predikuje cenu Bitcoin pro konec roku 2024 okolo 36 000 USD. Lze fici, ze konec roku 2024
bude ve =znameni kiivky podpory shodnotou 0,618 Fibonacciho navratnosti.

S detailngj$im zaméfenim na predikci cenové hladiny Bitcoinu k mésicim kvéten
a cerven roku 2023, lze dle analyzy predikovat dva scénafe. Zminéné Scénaie pocitaji se
sentimentem ekonomickych objektd. Prvni scéndf zobrazuje opadnuti pozitivniho
sentimentu. Opadnuti sentimentu by mohlo znamenat snizeni cenové hladiny pod cenovou
hranici roku 2021. Intenzivni propad by dle predikce nepfekonal minimalni cenu Bitcoinu
za rok 2020. Predikovat cenu na zvolené obdobi zac¢indame od 1. tinora 2023. Druhy scénaf

reprezentuje setrvani sentimentu u ekonomickych objekt, ten je zobrazen na Obrazek 13.
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Obrazek 13 Predikce ceny pro mésic kveéten, cerven 2023
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Zdroj: viastni zpracovani (TradingView,2023)

Na Obrazek 13 jsou vyznaceny pohyby cen, které se uskute¢iiovaly v roce 2023
a trvali od 14 dni do 34 dni. Dané faze pohybu ceny (C1, C2, C3) budou vychazet z téchto
casovych intervald. Pro predikci ceny poslouzi i trendové kiivky a to ,,Trendova kiivka
resistence 2022%, , Trendova kiivka podpory 2022 a ,Predikovana trendova kiivka
resistence 2023“. Trendova ktivka odporu pro rok 2022 vychazi z propojeni vrcholi, kde
nasledné dochazelo k propadu ceny. Trendova kiivka podpory pro 2022 naopak od kiivky
odporu vychazi z lokalnich minimalnich hodnot vrcholi. Pruseéik (bod K), ktery vznikl
protnutim trendové kiivky resistence a podpory pro rok 2023 znaci, Ze dojde ke zméné
trendu. Zména trendu pfichazi a vznika predikovand trendova kiivka resistence 2023. Dana
kiivka definuje odpor pro cenu Bitcoinu. Za piedpokladu, Ze sentiment ekonomickych
objektti vydrzi i pro nasledujici obdobi, 1ze predpokladat, ze kiivka (C1) narazi na hodnotu
0,618 Fibonacciho ndvratnosti. Této hodnoty dosdhneme na pfelomu tnora a bifezna.
Hodnota 0,618 odrazi cenovy pohyb okolo 30 000 USD za jeden Bitcoin. Ktivka (C2) bude
oscilovat mezi hodnotami 0,618 a 0,786 Fibonacciho navratnosti. V prvni poloviné dubna
pak kiivka (C2) dosahne cenové hladiny, ktera se bude pfiblizovat k ¢astce 34 000 USD.
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Dana cenova hladina odpovida hodnoté 0,5 Fibonacciho navratnosti. Kiivka (C3) dle
chovani z minulosti prorazi hranici podpory, kterou symbolizuje hodnotu 0,618 a bude se
blizit k hranici podpory reprezentovanou hodnotou 0,786. V prvni poloviné kvétna dojde
k piekonani hranice rezistence charakterizovanou hodnotou 0,5. V druhé poloviné kvétna
kiivka (C3) nalezne piimku odporu na hodnoté 0,382 Fibonacciho navratnosti, ktera se bude
pohybovat okolo hranice 38 000 USD. Predikovana cenova hladina vydrzi az do prvni
poloviny ¢ervna, kde bude dochazet k pozvolnému padu.

Obrazek 14 Predikce ceny pro mésic kvéten, cerven 2023 s omezenym sentimentem
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Zdroj: vlastni zpracovani, TradingView (2022)

Obrazek 14 reprezentuje pokles sentimentu u ekonomickych objektd. Ptimka (P1)
reprezentuje zvysSeni ceny Bitcoinu z 16 000 USD na 23000 USD. Cenova hodnota
reprezentuje 0,786 Fibonacciho navratnosti. Na konci unora diky oslabeni sentimentu
dochazi k propadu ceny Bitcoinu. Propad ceny reprezentuje pfimka (P2), ktera se zastavi na

hodnoté 1 Fibonacciho posloupnosti. Hodnota 1 symbolizuje, Ze cenova hladina dosahne
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svého lokalniho minima za rok 2022. Definovani lokalniho minima za dany ¢asovy usek je
nezbytny pro spravnou implementaci Fibonacciho névratnosti. Cenova hladina na této
urovni vydrzi dle historického poznani nasledujicich 20-25 dni. Po této dob¢ bud’ dojde
K nardstu sentimentu nebo dalSimu poklesu ceny Bitcoinu. Pokles ceny je reprezentovan
ptimkou (P3). Propad ceny se zastavi na lokalnim minimu pro rok 2021 nebo se bude blizit
k cenovému lokalnimu minimu pro rok 2020, avsak dle historického vyvoje tuto ptimku
cenové hladiny na hodnotu 23 000 USD, ktera symbolizuje hodnotu 0,786 Fibonacciho
navratnosti. V této cenové hlading bude Bitcoin setrvavat 20-30 dni a poté dojde ke zméné
kdy piimka odporu se stane kiivkou podpory. Ve druhé poloviné kvétna a prvni poloviné
¢ervna se bude cenova hladina pohybovat okolo hodnoty 28 000 USD a ta reprezentuje

hodnotu 0,618 Fibonacciho navratnosti.
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5 Vysledky a diskuse

Na zakladé predikce, ktera byla tvofena v metodické ¢asti bakalarské praci, bylo
dosazeno vysledka shrnuté v Tabulka 3. Vysledky jsou predikovany na zakladé historického
vyvoje cenové hladiny Bitcoinu. Historicky vyvoj byl analyzovan pro rok 2021 a 2022. Ve
vysledcich predikce je zahrnut i sentiment ekonomickych objekti. Na zaklad¢ vysledku lIze
konstatovat, ze cena Bitcoinu bude mit vzestupnou tendenci. Bitcoin se mize jevit jako

alternativni komodita pro vlozeni urcitého investi¢niho kapitalu.

Tabulka 3 Vysledky predikce

Obdobi Maximalni cenova hladina
Bitcoinu

Ptelom tinor/biezen 2023 30 000 USD

Duben 2023 34 000 USD

Pielom kvéten/Cerven 2023 | 38 000 USD

Pielom kvéten/Cerven 2023 | 28 000 USD
(negativni sentiment)
Nejvyssi cena pro rok 2023 | 48 000 USD — 56 000 USD

Nejvyssi cena pro rok 2024 | 56 000 USD — 68 000 USD

Zdroj: vlastni zpracovani

Indikatory, které byly pouzity pro predikci ceny byly Fibonacciho névratnost
a Elliottové viny. Ellitottovi viny maji dle autora (Rejnuse, 2014) tyto nedostatky:

e Je zpochybnovan ndzor, Ze vysledky lidskych aktivit, pfevazné pod vlivem
emoci, lze n&jakym zplsobem pomoci behavioralnich ramcii definovat
a vytvaret analyzy vyvoje akciovych trha.

e Kritika se snasi 1 na tvar Elliottovych vin, protoze Elliottovy viny mohou
nabyvat riznych tvara. Lze tvrdit, Ze existuje neomezena moznost riznych
tvari, protoZe lidské chovani nabizi mnoho rtiznych moznosti.

e Piipominky také narazi na to, Ze na trzich ptisobi mnoho spekulantti a velké
finan¢ni firmy, které mohou urcitym zptisobem zkreslit analyzu masovych

emoci, protoze profesionalni investoii se pomoci emoci nefidi.
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e Vyznamnym problémem pak je identifikace jednotlivych druhi Elliottovych
vin, protoze vyvoj trhu neprobiha dle idealizované¢ho ramce. To ma vliv na
rozpoznani jejich hierarchie.

¢ Elliottovy viny musi nékde zacinat a koncit. Rozpoznani takovychto bodi je
Vv praxi velmi obtizné. Vymysleji se nové algoritmy, které se snazi
pocatecni/koncové body nalézt, a to ma za nasledek odliSnost algoritmu

tvofenych riznymi autory (Rejnus, 2014).

V metodické ¢asti bakalaiské praci je zminovan indikator klouzavého primeéru, ktery
z diivodu vyskytu mnoha fundamentalnich jevli nedokéaze kvalifikované predikovat cenovou
hladinu kryptomény Bitcoin. Fundamentalni jevy dokézou ovlivnit naladu ¢i sentiment
danych ekonomickych objektd. Zména hladiny sentimentu muZe ovlivnit vyvoj ceny
Bitcoinu. Fundamentalni jevy jsou jevy neptedvidatelné, které¢ v technicka analyze nejsou
obecné zahrnuty. Technicka analyza vychazi z historického vyvoje.

V teoretickém vychodisku byl popséan i1 princip Ponziho schématu. Z historického
vyvoje miizeme usoudit, ze technologie Blockchainu nevykazuje zddné znamky Ponziho
schématu. Principem Ponziho schématu je do dané investi¢ni ¢innosti pfivadét nové a nové
investory za vidinou enormniho zisku za kratky ¢asovy interval. Blockchainova technologie
nevykazuje znamky daného schématu, tak ani kryptomény zpracovavané v bakalatské praci
nevykazuji zndmky, Ze by se mélo jednat o Ponziho schéma. NejcastéjSimi zastupci jsou
finan¢ni platformy nebo finan¢ni projekty, které slibuji enormni vydélecnost dané investice.
Blockchain je decentralizovany systém, neexistuji tu zde zadné kontrolni organy, které by
dané platformy ¢i projekty urcitym zptisobem kontrovaly jejich hospodateni s kapitalem

investort. Zalezi na zkuSenostech a edukaci ekonomickych objekta.
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6 Zavér

Tato bakalatrské prace se zaméfovala na predikci ceny pro rok 2023 a 2024. Pro
predikci ceny byla vyuzita analyza historického chovani ceny Bitcoinu. Analyza cenového
chovani byla provadéna pomoci indikatorti klouzavého priiméru, Fibonacciho navratnosti
a Ellitovych vin za rok 2021 a 2022. Pro predikci ceny na zvolené obdobi byly pouzity
indikatory Elliottovych vin a Fibonacciho névratnosti.

V teoretické cCasti bakaldiské prace byly predstaveny teoretické poznatky
0 kryptoménéch Bitcoin, Litecoin, Cardano a Ethereum. Déle zde byly pfedstaveny metody
Proof of Work a Proof of Stake. Pro metodickou c¢ast prace bylo nutné popsat
decentralizovany systém a feSeni problému na siti Blockchainu a prostiedky
centralizované¢ho systému pro udrZeni cenové stability. Byly také popsany rozdily mezi
danymi systémy. Technologie Blockchain je decentralizovany systém bez jakykoliv
kontrolnich organti a vznikaji tak pouze algoritmy, které hlidaji urcité systematické chovani
uzivatelt, ktefi se snazi né¢jakym zptisobem poskodit ostatni uzivatele daného Blockchainu.
Podvodem muze byt napiiklad zndmé Ponziho schéma.

V praktické ¢asti prace byl analyzovan historicky vyvoj chovani cenové hladiny dané
kryptomény. Poté byly dané poznatky implementovany pro predikci ceny na zvolené obdobi.
Pro predikci ceny byly zvoleny indikatory Fibonacciho navratnost a Ellittovy viny.
V praktické casti byla jedna kapitola vénovana fundamentalnim jevim, které nelze
s dlouhodobym vyhledem predikovat. V technické analyze byl také zpracovan indikator
klouzavého priiméru.

Na zadklad¢ vysledkl praktické ¢asti 1ze predikovat, Ze cena Bitcoinu bude mit
rostouci tendenci. Vysledky predikce ukazuji, Ze cenova hladina Bitcoinu bude na stejné
urovni jako to bylo vletech 2021 a 2022. Dle predikce, konkrétné s maximalnim
sentimentem a bez fundamentalnich jevi, Se maximalni cena Bitcoinu bude pohybovat
v rozmezi 56 000 — 68 000 USD. A to v piipadé, kdybychom provedli investici na konci
prosince 2022 nebo béhem prvni poloviny ledna 2023, kdy se cena Bitcoinu pohybovala na
hranici 17 000 USD. Investovana ¢astka by se za dva roky ztrojnasobila. Jak je obecné
znamo, V ekonomice nelze mnoho aspektti predvidat na 100 %. Do predikovanych hodnot

100% zasahnou fundamentalni jevy, protoze piedev§im pro evropskou ekonomiku se
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predpoklada recese. Jak vime z historie, Bitcoin ma tendenci neopakovat se a spise
prekonavat své predikce vyvoje. Z tohoto ditvodu je velmi zajimavé ho sledovat. Domnivam
se, ze pokud bychom se podivali na vyvoj Bitcoinu na 10 let dopiedu, tedy na rok 2034,
mohla by se cenova hladina pohybovat az okolo 120 000 USD. Pokud vezmeme v tvahu, Ze
soucasna hodnota investice je 17 000 USD, dana investice by pfinesla zhodnoceni az
osminasobné. Pro digitdlni svét je vSak 10 let dlouhd doba. Pokud bychom napitiklad
investovali v prosinci 2014, kdy stal 1 Bitcoin 400 USD, pak po osmi letech (31.1.2022) by

se dana investice vratila 42krat. Az Cas ukaze, na jaké cenové hladin¢ se Bitcoin zastavi.
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