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Anotace

Predmétem bakaldrské prace s nazvem Bitcoin: digitalni zlato je zhodnotit na vybranych
atributech Bitcoin, zda je nebo se muiZe stat zlatem 21. stoleti. Prvni ¢4st prace se
zaméfuje na analyzu Bitcoinu jako samotného, na zlato, na penize a mény a na
kryptomény. V druhé ¢asti jsou porovnana mezi sebou obé aktiva, Bitcoin a zlato. Ve
treti Casti je uskutecnéno vyhodnoceni dotaznikové Setfeni verejného minéni
a v zavérecné Casti je Bitcoin rozebran jako potencialni investice. Celd bakaladfska prace

vyusti v zaveér, Ze Bitcoin ma skutecné potencidl stat se digitdlnim zlatem.
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Uvod

Zijeme ve 21. stoleti, v dobé&, kdy dochazi ve spole¢nosti k markantnim zménam
diky technologickému pokroku. Technologie posouva lidstvo kazdym dnem dopredu
Uplné v kazdém sektoru. At uZ to je pramysl, zdravotnictvi nebo bankovnictvi. Svét se
nachazi v takovém stadiu, kdy se fyzicky (off-line) svét presouva do online prostoru. Tim
se také méni i investi¢ni prileZitosti, kdy ¢astecné z fyzickych aktiv postupné investofi
prechazeji k investicim do nehmotnych aktiv. Jednim z téchto aktiv je pravé Bitcoin.
V podstaté jde z logiky véci, ktera bude v souvislostech objasnéna nize, o omezeny
statek, ktery mlZe mit povahu jak penéz, tak jiného aktiva. Proto se nabizi srovnani
Bitcoinu s na prvni pohled podobnym aktivem, se zlatem. Otdzka a vlastné i cil zavérecné
prace tedy zni: ,Je Bitcoin digitdlnim zlatem moderni doby?“.

Bakaldarska prace se zaméruje na téma, zda ma Bitcoin potencial stat se digitalnim
zlatem 21. stoleti a jakym rizikm na této cesté celi. Pfi vybéru téma prace bylo
rozhodnuto na zdkladé zdjmu autora prace, ktery se Bitcoinu vénuje, sleduje jej
a studuje od roku 2017, kdy doslo k jednomu z prvnich vétsich nar(std ceny a tim padem
se dostal do SirSiho povédomi vefejnosti. Sdm autor této prace do Bitcoinu aktivné
investuje, véri mu a mysli si, Ze svého Uplného potencidlu teprve dosahne.

Prace zaCinda charakteristikou a analyzou Bitcoinu. Zde je popsana jeho historie,
kdo ho vytvofil, jak funguje. Rozebirdn je téZ blockchain — technologie, kterou Bitcoin
vyuziva. Ddle jsou uvedeny vyhody a nevyhody pouZivani Bitcoinu a tim jsou zvazeny
potencialni rizika.

Nasledujici kapitola se vénuje zlatu. Tento drahy kov hrdl v historii ddlezitou roli
jako rezerva centralnich bank, platidlo jako forma penéz, komodita urcena ke spotiebé
a investicni aktivum, které v dlouhodobém horizontu dokdzalo udrzet svou hodnotu.
V druhé kapitole je popsdno, jak se monetarni systém ukotveny ve zlaté promeénil
v systém, ktery je zaloZen pouze na vire, Ze fiat mény budou mit i v budoucnu néjakou
hodnotu. Je téZ rozebrdn vliv opusténi zlatého standardu na dolar a na svétovou
monetarni politiku.

Pro lepsi pochopeni Bitcoinu, je nutné blize specifikovat, jak funguji penize této
doby. | zlato bylo v historii penézi, proto je potfeba tento faktor také zohlednit. Proto se

kapitola vénuje fungovanim fiat mén a pro zasazeni do kontextu, kapitola popisuje
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a charakterizuje kryptomény jako takové a uvede nékolik alternativnich kryptomén —
altcoin(.

Po analyze Bitcoinu a zlata jsou mezi sebou tato dvé aktiva porovnana. Kapitola
se zaméruje na zpUsob ziskavani a na energetickou narocnost téchto procest. Nasledné
je porovnd jako prostfedek smény, zhodnoti jejich likviditu, zanalyzuje, zda jsou
udrzitelné i v budoucnu, jak snadny je jejich transport, a nakonec jsou porovnany
vynosnosti/navratnosti obou aktiv.

Predposledni kapitola popisuje, jak Ize do Bitcoinu investovat. Jak ho vytézit, kde
ho koupit ¢i sménit. Rozebrano bude také jak jej bezpecné uchovavat a je zde uvedena
jednoduchad investicni strategie, jak do Bitcoinu investovat.

Posledni, treti ¢ast prace se zaméruje na prizkum pfistupu verejnosti k Bitcoinu
a zlatu. Prizkum je veden formou dotazniku, ve kterém jsou respondenti dotazovani,
zda investuji do zlata ¢i Bitcoinu, proc¢ do téchto aktiv investuji, jakou formu téchto aktiv
zvolili a jak je uchovavaji. TéZ zde bude provedena analyza portfolii, které obsahuji pouze
Bitcoin a jind aktiva nebo pouze zlato a jina aktiva. V druhé ¢&asti po vyhodnoceni

dotaznikl je provedena komparace s vychodisky predchozich kapitol a je vyvozen zavér.



1 Bitcoin

Bitcoin je digitalni P2P' mé&na — kryptoména, ktera na rozdil od soucasnych penéz
jako napftiklad amerického dolaru, eura ¢i ceské koruny, nemad Zzadnou centralni autoritu,

ktera by za Bitcoin rucila ¢i mohla emitovat dalsi bitcoiny.

1.1 Charakteristika

Bitcoin je decentralizovany financni systém spadajici do tfidy digitalnich aktiv
(digital assets). Odbornou i laickou verejnosti je oznac¢ovan nékolika rozliSnymi zptsoby,
nejCastéji se oznacCuje za kryptoménu, digitalni ménu, virtualni ménu, elektronické
penize nebo také jako digitalni zlato. Bitcoin je specificky hlavné tim, Ze se jednd o ménu,
sit a software zaroven. Je zaloieny na open-source protokolu v P2P siti, na
blockchainu'™.! Vznikl jako prvni kryptoména na svété a téZ je stale nejpopuldrnéjsi a
nejhodnotné;si z hlediska trzni kapitalizace (730 miliard americkych dolari? [2. 2. 2022]).
Pomoci néj lze vykondvat penéini prevody kdykoli, kdekoli a kamkoli na svété, témér
bez prodlevy' a za velmi nizké poplatky.3 Neexistuje Z2adna fyzicka podoba Bitcoinu jako
je tomu u fiat mén". Neexistuji zddné fyzické mince, bankovky ani 24dnd jind podoba pro
fyzickou sménu. Existuje pouze elektronicky zaznam v blockchainu, Ze byla uskute¢néna

transakce z jedné adresy na adresu druhou.

1.2 Historie

Historie a plivod Bitcoinu je stdle jeden velky otaznik, jelikoZz doposud nebyl
odhalen jeho zakladatel nebo skupina zakladateld, ktefi na softwaru pracovali.

O Bitcoinu se poprvé diskutovalo jiz v roce 1998, kdy samotny internet ziskaval
na popularité. Skupina lidi, kterd byla ¢leny ,,cypherpunks mailing list”, vytvofili seznam
adresatu, ve kterém pfislusnici této skupiny mohli nejen posilat a pfijimat emaily, ale

také diskutovat na nejrGznéjsi témata. Jedno ztémat byl koncept online mény.

L Alza.cz. Co je to vlastné ten blockchain? [online]. Praha: Alza.cz, 3. 9. 2019 [cit. 2021-5-31]. Dostupné z:
https://www.alza.cz/co-je-blockchain

2 CoinMarketCap: Dne3ni ceny kryptomény podle trini kapitalizace [online]. [cit. 2022-2-2]. Dostupné z:
https://coinmarketcap.com/cs/

3 COMBS, Brett — MITSOFF, Tom. Bitcoin decoded: Bitcoin Beginner’s Guide To Mining And The Strategies
To Make Money With Cryptocurrencies. Propellerhead Marketing Group LLC, 2014. 116 s. ISBN 978-
0615955247. 14 s
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S myslenkou kryptomény prisel Wei Dai (pocitaCovy inZenyr). Jeho vize spocivala ve
vytvoreni nové svétové mény, kterd by nebyla pod spravou jedné centrdlni autority, ale
uprednostni pouZivani kryptografie a sit propojenych pocitacli na kontrolu novych
vznikajicich mén a razeni transakci. Primarnim cilem bylo odstranit vSe, co by mohlo
ménu ovlivnit, manipulovat nebo jakkoli kontrolovat monetarni systém.*

Je vSak znamo, Ze 31. fijna 2008 byl zverfejnén dokument s nazvem , A Peer-to-
Peer Electronic Cash System®, ktery byl ur¢en pouze pro vybrané fanousky kryptografie.
V dokumentu se popisuje myslenka fungovani technologie nesouci nazev Bitcoinu. Byl
zverejnén anonymnim tvircem s pseudonymem Satoshi Nakamoto. Termin ,,Bitcoin“ se
poprvé na internetu objevil 18. fijna 2008, kdy byla zaregistrovand doména bitcoin.org
pravé jiz vySe zminénym anonymem Satoshi Nakamoto a zndamym vyvojarem Martti
Maimi. Samotné spusténi softwaru probéhlo az v lednu roku 2009, kdy se vytézil prvni
blok.>

Prvni zdokumentovand transakce, kdy si ¢lovék koupil fyzickou véc za pomoci
Bitcoinu, se datuje 22. kvétna 2010, tedy témér dva roky od zverejnéni dokumentu
popisujici danou technologii. Na Redditovém vlaknu zverejnil floridsky programator
Laszlo Hanyecz poptdvku koupé pizzy, za které nabizel bitcoiny. Tato transakce se také
i uskutecnila. Hanyecz si tenkrat koupil dvé Papa John’s pizzy za celkovou sumu 10 000
bitcoinl (tehdy okolo 41 dolar(i). Tento den se dnes oznacuje jako ,,Bitcoin Pizza Day”“.

Dnes by tato transakce méla hodnotu nékolik milién( dolart.®

1.3 Vyvoj
Na pocatku fungovani Bitcoinu se cena nikterak nepohybovala ani smérem
nahoru ani dolu. Sit byla témér prazdna a cena se pohybovala v tisicinach americkych

dolarud. AZ do bfezna roku 2011 se cena pohybovala pod $1,00. Poprvé se cena Bitcoinu

4 COMBS, Brett — MITSOFF, Tom. Bitcoin decoded: Bitcoin Beginner’s Guide To Mining And The Strategies
To Make Money With Cryptocurrencies. Propellerhead Marketing Group LLC, 2014. 116 s. ISBN 978-
0615955247. 14 s

5 Javlrek, K. Pfed deseti lety vznikl bitcoin. Co se vlastné tenkrat stalo?. Connect.zive.cz [online]. 31. 10.
2018 [cit. 2021-5-31]. Dostupné z: https://connect.zive.cz/clanky/bitcoin-vznikl-v-roce-2008/sc-320-a-
194622/default.aspx

6 Bitcoin pizza day? Laszlo Hanyecz spent $3.8 billion on pizzas in the summer of 2010 using the novel
crypto.  Marketwatch.com  [online]. 22. 5. 2021 [cit. 2021-5-31]. Dostupné z:
https://www.marketwatch.com/story/bitcoin-pizza-day-laszlo-hanyecz-spent-3-8-billion-on-pizzas-in-
the-summer-of-2010-using-the-novel-crypto-11621714395
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dotkla $1 000 az v listopadu roku 2013, tedy az 4 roky po spusténi sité. Tehdy se Bitcoin
obchodoval na Mt. Gox burze, ale ta byla v roce 2014 uzavrena. DalSim milnikem byla
hranice $10 000, kterou kryptoména dosahla v roce 2017 a hned mésic poté atakovala
hranici $20 000 za jednu jedinou minci. Toto byl jeden z nevyznamnéjSich narGsta ceny,
diky kterému se Bitcoin dostal vice do podvédomi verejnosti, ale také i institucim.

V roce 2018 se cena z vrcholu zfitila az o 70 %. Hranici $20 000 Bitcoin dosahl az
na konci roku 2020, hned po ,,corona dumpu®, kdy se cena z pouhych $3 700 narostla az
na $65 000 béhem 13 mésich. To priblizné odpovidalo zhodnoceni 1 600 % béhem
jednoho jediného roku. Podobné jako v roce 2018 se cena zfitila o témér 56 % béhem
necelych 3 mésich. Svého vrcholu ale opét dosdhl o rok pozdéji - $69 000. Tedy
zhodnoceni o 140 %. Aktualni cena se pohybuje okolo $42 000 [19. 1. 2022] za jeden

bitcoin.

Obrdzek 1 Graf Bitcoinu

Zdroj: Bitcoin dominance. Tradingview.com [online]. 2022 [cit. 2022-01-19]. Dostupné z:

https://www.tradingview.com/chart/?symbol=BITSTAMP%3ABTCUSD

1.4 Blockchain

Jak jiz bylo vyse zminéno, Bitcoin funguje na siti na tzv. blockchainu. Jedna se
o distribuovanou databazi (lze pfirovnat k nekonecné excelové tabulce), kde jsou
uloZeny veskeré zdznamy, které byly do databaze vloZeny. Blockchain zdaleka neni
novou technologii, jak se na prvni pohled zda. VSechny prvky, ktery Bitcoin a kryptomény

pouzivaji — internet, kryptografie i prenosovy protokol, existuji uz desitky let.


http://Tradingview.com
https://www.tradingview.com/criart/?svmbol=BITSTAIv1P%3ABTCUSD

Kryptografie se pouziva jeSté mnohem déle. Blockchain i pres to, Ze neni novou
technologii, naléza stale nova a nova vyuziti.

K ¢emu je vlibec uzitecny? Predevsim slouzi k anonymnimu vytvareni a odesilani
dat po internetu zcela bezpecnou cestou a bez prostfednika. U Bitcoinu to jsou zpravidla
komercni a centralni banky. Data jdou pfimo od odesilatele A k pfijemci B. Zaroven muze
databazi Cist kdokoli, ale zapisovat do ni |ze jen na zakladé konsenzu.

Dalsi podstatnou véci je fakt, Ze na provozu této sité mlze podilet doslova
kdokoli (misto centrdlniho spravce se podileji pfimo uZivatelé sité). Kazdy se tedy mlze
zapojit jak pfimo ovérovanim transakci (tézbou), tak i do hlidani téch, kdo v daném
blockchainu transakce ovéruje. K této Cinnosti staci na svém pocitaci provozovat tzv.
node".’

Blockchain lze vyuZit opravdu témér vSude. Mimo kryptomén muZe nalézt
uplatnéni i v tradiénim bankovnictvi, v pravu (napfiklad pti ochrané autorskych prav —
NFTY)® v dfednich dokumentech (zapisy v katastru nemovitosti), ve zdravotnictvi
(digitalizace zdravotnictvi — databdze pacientll), ve Skolstvi (akademické certifikaty,

maturitni vysvédcéeni — databdze studentt), v P2P pljckach a mnoho dalSich.

BLOCKCHAIN
TECHNOLOGIE

Spravedinost @

Soukromé trhy

Dluh e

Crowdfunding @ e €Y Prokazatelnost totoznosti
Derivaty e "\t_, F' Dusevni vlastnictvi

Obrazek 2 VyuZiti blockchainu

Vlastni zpracovani na zédkladé: Blockchain vyuZiti. Alza.cz [online]. Praha, 2019 [cit. 2021-9-14]. Dostupné z:

https://cdn.alza.cz/Foto/ImgGalery/Image/Article/blockchain-vyuziti.jpg

7 Spréva sité: Node [online]. 2016 [cit. 2021-9-14]. Dostupné z: https://www.sprava-site.eu/node/
8 NFT. Finex.cz [online]. 2016, 2021 [cit. 2021-9-14]. Dostupné z: https://finex.cz/rubrika/kryptomeny/nft/



http://Alza.cz
https://cdn.alza.cz/Foto/lmgGalerv/lmage/Article/blockchain-vyuziti.ipg
https://www.sprava-site.eu/node/
http://Finex.cz
https://finex.cz/rubrika/kryptomeny/nft/

1.5 Vyhody a nevyhody

V predchozich kapitolach byl popsan Bitcoin samotny. Je ale také nutné

zhodnotit vyhody a nevyhody tohoto relativné nového aktiva. Co pfinasi a co na druhou

stranu nabidnout nemuze?

1.5.1 Vyhody

Deflacni charakter. Na rozdil od vétsiny fiat mén, kterych jejich mnoZstvi neni stalé
a staty neustdle dle potfeby vytvareji nové a nové penize, je pocet konecnych
bitcoin v obéhu dopredu dany — 21 milion. Z pohledu prostfedku smény je tento
fakt nezadouci. Diky deflaci zbozZi a sluzby na cené klesaji, tim klesaji i mzdy. Proto
by Ucastnici ekonomického systému neméli Zddnou motivaci penize utracet. Musi
se tedy na Bitcoin pohliZet spiSe jako na investi¢ni aktivum. Poté ma smysl a Ize to
brat jako vyhodu.
Micro platby. Bitcoin diky své délitelnosti umoznuje i velmi malé prevody jako
napfiklad jednu miliontinu bitcoinu.

1 BTC (bitcoin) = 1 BTC

1 mBTC (mili bitcoin) = 0,001 BTC

uBTC (micro bitcoin) = 0,000 001 BTC

satoshi = 0,000 000 010 BTC®
Minimalni administrativa pfi velkych objemech. Pfi odesilani i pfijimani velkého
objemu bitcoind neni potfeba vyplriovat Zadné formuldre, nemusime se
verifikovat bankam ani statnim institucim ani dokladat pavod bitcoinl. Staci znat
adresu prijemce. Lze tedy i nékolik miliard odeslat a pfijmout béhem nékolik
sekund az minut.
Absolutni prenositelnost. Diky Bitcoinu Ize prenést odkudkoli a kamkoli miliony
i miliardy dolar(, aniz by si toho nékdo vSiml. To vSak neni mozné s papirovymi
penézi ani zlatem.
Zadné dané. Jeliko? Bitcoin neni regulovan zadnym statem ani instituci, neni jak

kontrolovatelné vybirani dani. A¢koli v Ceské republice plati sazba 15 % i na

% Satoshi to bitcoin conversion calculator. Finder.com [online]. 2022 [cit. 2022-04-23]. Dostupné z:
https://www.finder.com/satoshi-to-bitcoin-conversion-calculator

10 Jak na zdanéni kryptomén — kompletni ndvod. Banky.cz [online]. 2022 [cit. 2022-04-23]. Dostupné z:
https://www.banky.cz/clanky/jak-na-zdaneni-kryptomen-kompletni-navod/
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1.5.2

kryptomény. Pokud kryptomény nedrizime na sméndrnach s KYCY' neni nijak
dohledatelné kdo komu co poslal. AvSak to plati, paklize jsou bitcoiny pravé
vytéZeny (jsou v penéZence) a nejsou béhem své cesty konvertovany do fiat mény.
Plati to tedy pouze v krypto prostoru.

Bez tretich stran. Nad Bitcoinem nema nikdo moc, Zadny stat ani organizace.
NemuzZe se ho tedy nikdo zmocnit, nikdo nemUlZe zmrazit penéZenky ¢i zmrazit
transakce. | kdyby se o to nékdo pokusil, tak pokud bude na celém svété spustén
alespon jeden pocita¢, ktery bude generovat i minimalni hash rate, transakce

budou i nadéle potvrzovany. Byt sit bude pomalejsi, ale stale bude funkéni.

Nevyhody
Omezena akceptovatelnost. Stale pomala integrace Bitcoinu do verejného Zivota
a do béZnych plateb. JiZ existuje nespocet podnik(, kde pfijimaji kryptomény, ale
stale je tato integrace na zaddtku. Proto se zatim na Bitcoin nahlizi jako na
uchovatele hodnoty, nikoli jako prostfedek smény pro denni pouZiti.
Volatilita. Bitcoin svymi vykyvy cen neni zatim vhodny pro béiné platby. Ména
musi byt stabilni, aby s ni mohlo byt nakladano jako s penézi. Napriklad pfi koupi
vozu v jeden den mulzZe byt hodnota vyssi a druhy den muzZe byt o jednotky az
desitky procent nizsi. Opét se tedy musi na Bitcoin nahlizet jako na investi¢ni
aktivum.
Anonymita. Lze tuto vlastnost povaZzovat za kladnou, ale také za velmi zapornou.
Diky ni muUzZe byt Bitcoin zneuZit na kriminalni ¢innost — prodej drog, prani
Spinavych penéz...
Bezpecfnost. Domaci pocitace jsou lehkou kofisti pro utocniky. V pfipadé napadeni
pocitate nebo i mobilniho telefonu, kde jsou ulozeny klice k bitcoinovym
penézenkam, muZe byt penézenka snadno vykradena.
Nendvratnost. Pfi chybném zadani bitcoinové adresy prijemce nelze platbu nijak
stornovat Ci vratit. TéZ se nelze obranit na Zadnou technickou podporu di
organizaci. Co je Spatné zaslané, je nadobro ztracené.
Technickd zruénost. K bezpe¢nému pouzivani Bitcoinu je nutné mit urcitou Uroven

technické zrucnosti, jak uZz spocitaéem, tak stelefonem, popfipadé



i s hardwarovou penézZenkou. Pro zacinajici uzivatele mGze byt Bitcoin pfilis slozity
a chaoticky.

Zavislost na duavére. Stejné jako fiat mény tak i bitcoin je velmi zavisly na dlvére
uzivatel(. Kdyby tato dlvéra byla jakkoli narusena, systém pomalu upadne. NizZsi

dlivéra ve fiat mény a v néktera aktiva daly za vznik Bitcoinu.



2 Zlato

Zlato se radi k jednomu z nejkrasnéjsich a nejoblibenéjsich drahych kovd, se
kterym se lidstvo potyka jiz tisice let. Na jeho pocatku v ddvné historii tento kov
predstavoval pouze okrasnou funkci, nasledné bylo vyuzito jako prostfedek smény a nyni
jako investi¢ni instrument. Diky svym vlastnostem, kterymi se odliSuje od ostatnich kovu,
je také zlato wvyuzZito vnespoctech oborl. V neposledni ftadé diky své

vzacnosti — omezenému mnozstvi, z néj déla vyjimecny kov s vysokou hodnotou.

2.1 Charakteristika

Zlato diky svym chemickym vlastnostem je velmi zajimavy a vyjimecny kov.
V periodické tabulce prvk(i se nachdzi ve skupiné vzacnych kovl pod znackou Au
(Aurum). Tento kov je také oznacen jako tézky kov. V porovnani se Zelezem je 2,5krat
tézsi. Pouhy jeden kilogram zlata predstavuje krychli s délkou hrany 3,75 cm, jedna tuna
pak krychli o hrané 37,27 cm. Zlato je také velmi odolné. Nepodléha korozi, je odolné
vUci kyselindm, zasaddm a solim. Diky témto vlastnostem je zlato maximalné trvanlivé
a dlouhém case neménné. Jediny roztok, ktery ma na tento kov vliv je smés kyseliny
chlorovodikové a kyseliny dusi¢né (Lucavka kralovskd). DalSimi vybornymi viastnostmi
zlato je vysoka tepelna a elektricka vodivost, proto se pouziva v elektronice, taznost

a kujnost.!

2.2 Historie

Historie zlata je tak dlouhd, Ze nelze urcit, kdy ani kde se s nim lidstvo poprvé se
setkalo. Jedny z prvnich nalezist byly objeveny ve $panélskych jeskynich, které ¢lovék
obyval pfed 40 000 lety.'? V té dobé se zlato vyuZivalo primarné jako dekorativni kov,
ale diky jeho dokonalym vlastnostem se pozdéji zacalo vyuZivat jako prostfedek smény.
Mezi tyto vlastnosti patfi kujnost, délitelnost, neznicitelnost, trvanlivost, méfitelnd
ryzost, vyjadfitelnost velikosti hodnoty. Udajné prvnimi lidmi, ktef{ za¢ali pouZivat zlato

jako prostfedek smény (zlaté mince — Dumpy) byli Lydové (pred 700 lety pred nasim

11 STUDYNKA, Bohumil a Jan STRUZ. Zlato: pfibéh neoby&ejného kovu. 2., aktualiz. a dopl. vyd. Praha:
Grada, 2014. ISBN 978-80-247-5210-5.

12 Historie zlata. Zlaté rezervy [online]. [cit. 2022-01-22]. Dostupné z:
https://www.zlaterezervy.cz/historie-zlata/
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letopoctem) — obyvatelé dnesniho Turecka (tehdejsi Lydska tise). Mince (spiSe hrudky)
se razily jako slitina zlata a stfibra. K prvnimu sjednoceni podoby tehdejSich penéz doslo
az béhem vlady krale Ardyse (660 let pfed nasim letopoctem).

Postupem casu, kdy zacalo byt nedostatek zlata kzjisténi transakci v dané
ekonomice, se fise dostavaly do problému. Zlato se z ekonomiky ztracelo napfiklad pfi
preshrani¢nich obchodech nebo pfi pretavovani zlatych minci. Mnozstvi minci v obéhu
a ani téZba neuspokojila poptdvku po drahém kovu. Proto dochdzelo k tzv. zlehéovani
zlatych minci — vytvoreni slitka s jinymi kovy. Tim se snizil podil zlata v minci, hodnota
klesla, ale nomindini hodnota zUstala stejnd. Tento proces se oznacuje jako

demonetizace neboli snizovani vyznamu zlata v penéZnich transakcich.®

2.3 Zlaty standard

Zlaty standard je zdvazek zafixovani domaci mény vici uréitému mnozstvi zlata.
Zlaty standard nebyl vytvoren, ale spiSe vznikl z obecného pfrijeti zlata jako vyuZitelné
meény. Fakt, Ze zlato béhem casu ztratilo nejméné na své hodnoté sehrdl vyznamnou roli
v prijeti zlatého standardu.

Prvni oficialni zlaté mince byly pfijaty jako platidlo v Malé Asii a Cin& (600 let pied
nasim letopoctem). Za dob Byzantské fise a stfedovéku v Evropé kolovaly zlaté mince
tzv. bezanty. Po upadku Byzantské fiSe se v Evropa priklanéla spiSe ke stfibrnému
standardu. Stejné jako to bylo se zlatem, tak stfibro zadalo dochdzet. V Evropé tomu
dochazelo koncem 18. stoleti, kdy zapadni Evropa val¢ila a obchodovala s Cinou. Proto
se pomalu Evropa vratila ke zlatému standardu.

Tuto cestu zapocala Anglie vroce 1717, kdy byla stanovena cena jedné zlaté
mince ,guinea” na 21 stfibrnych minci ,SilinkG“. Tento nizky pomér zplsobil, Ze lidé
zacali hromadné vymeénovat zlato za stfibro. Od tohoto roku v Britanii redlné zlaty
standard nahradil bimetalismus (¢i doznivajici stfibrny standard). Postupem casu sttibro
Uplné zaniklo jako prostfedek smény, platidlo. Pocatkem 19. stoleti Bank of England
zacala vyddvat papirové bankovky kryté zlatem. Kvuli krizi za Napoleonskych valek banka

nemohla viechny vydané bankovky kryt zlatem, proto standard témér zanikl. Definitivné

13 REVENDA, Zbynék. Penize a zlato. 2., aktualiz. Vyd. Praha: Management Press, 2013. ISBN 978-80-7261-
260-4
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byl opét pfijat zdkonem v roce 1821 tzv. Cisty zlaty standard a v roce 1844 bankovky
Bank of England jedinym zakonnym platidlem.

Zlaty standard byl schvalen v USA v roce 1834 pomérem 20,67 USD za trojskou
unci. AZ do roku 1876 stdle fungoval bimetalismus. Oficidlni zlaty standard byl pfijat az
v roce 1900. V obdobi prvni svétové valky, kdy statim rostly valecné vydaje, bylo od
zlata upusténo, aby mocnosti mohly pokryt vydaje zvySenou emisi bankovek. Po
skonéeni prvni svétové valky se vétSina zemi pokusila na zlaty standard prejit zpét
prijetim tzv. standardu zlatého slitku i ptes rist ceny zlata a inflaci.

Pfed koncem druhé svétové valky vroce 1944 se mocnosti svéta seSly na
Bretton-woodské konferenci, kterd méla za cil vytvofit stabilni ménovy systém, zalozen
na zlaté a bez rizik. DalSim cilem byla pomoc povdlecné Evropé. Vysledkem této
konference bylo kryti amerického dolaru zlatem a navdzani ostatnich mén na dolar
v pevnych kurzech. Unce zlata byla fixovdna na 35 dolard.

Opét diky zvySenym vydajam (valka ve Vietnamu) banky zadaly emitovat vice
bankovek, nez by odpovidalo skute¢nym rezervam ve zlaté. Ostatni staty na tuto situaci
reagovaly a pozadovaly po USA sménu dolart za drahy kov. USA timto pfiSlo o znacné
zasoby zlata. Az americky prezident Richard Nixon rozhod| o opusténi zlatého standardu
v roce 1971. Od té doby zlato ztratilo funkci prostfedku smény a stal se z néj investicni

instrument. Posledni staty standard opustily v roce 1978.14

2.4  Cenovy vyvoj

Za poslednich tricet let zlato vykazovalo znaénou volatilitu, a i zhodnoceni bylo
znacné. Z grafu lze vycist, v jakém obdobi existoval zlaty standard, kdy byla cena zlata
pevné dana. Toto obdobi trvalo az do roku 1978 a s rokem 1980 (svétova financni krize
»,bank run“) cena zlata pouze roste. Od upusténi od zlatého standartu cena zlata pouze
roste. Neni to ale zpUsobené tim, Ze by zlato bylo vzacnéjsi a vzacnéjsi, nybrz je to
zplsobené zvySovanim penézni zasoby — znehodnocovanim dolaru. Diky zachovani své

hodnoty a rlstu ceny se zlato oznacuje jako hedge (zajisténi) proti inflaci.

14 Zlaty standard. Twicz [online]. [cit. 2022-01-22]. Dostupné z: https://www.twicz.com/produkty-a-
sluzby/incvesticni-zlato/zlaty-standard/
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Obrazek 3 graf zlata

Zdroj: Graf zlata. Chards.co.uk [online]. [cit. 2022-01-22]. Dostupné z: https://www.chards.co.uk/gold-price/all-time-gold-price-us-

dollar-per-ounce

Svého prvniho vrcholu zlato dosahlo jiz v pravé zminéném roce 1980, kdy cena
atakovala hranice pres 900 USD za unci. Trvalo témér tricet let, nez tohoto vrcholu
dosahlo znovu. Tomu se stalo az s hypotécni krizi v roce 2008 a zlato svou cenu témér
zdvojnasobilo o tfi roky pozdéji. Nyni se vrcholky zlata dotykaji hranice okolo 2000 USD

za jednu trojskou unci.

2.5 Vyhody a nevyhody
PFi nakupu aktiv je nutné zhodnotit rizika, vynosnost a likviditu. KdyZz se tyto
faktory zjednodusi, lze pak u investic premyslet jednoduse pouze na uUrovni vyhod

a nevyhod daného aktiva.

2.5.1 Vyhody

e Uchovani hodnoty. Nezpochybnitelna vlastnost zlata, diky které do ného
investofiinvestuji. Z grafu lze vycist, Ze za poslednich tficet let, ale i za padesat i
sto, si zlato stéle drzi svou hodnotu, a dokonce i roste.

e Diverzifikace portfolia. Dllezity aspekt v kazdém portfoliu. Lze investovat do
akcii, nemovitosti, dluhopist a také i do zlata. Mezi témito instrumenty lze penize
prelévat a tim udrzet hodnotu svého majetku.

e Zhodnoceni v budoucnu. Od upusténi od zlatého standardu se zlato stalo
z prostfedku smény investicnim instrumentem. Lze i do budoucna ocekavat

narust ceny.
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2.5.2

Vysokd hodnota malého mnozstvi. Vyhoda a zaroveri i nevyhoda je jeho hodnota
pfi malém objemu tohoto kovu. | pfi vysokém objemu penéz napftiklad kilogram
zlata Ize vyjadfit jako krychli o hrané 3,75 cm ma hodnotu pfi dneSnich cenach
[22. 1. 2022] pres 1 310 000 K¢.

Fyzickd podoba. Pro mnohé investory podstatna vlastnost. Na zlato si mohou tzv.
sahnout. V dnesni dobé, kdy jsou akcie a kryptomény pouhym dCislem
v elektronické databazi, je pro mnohé investory atraktivni mit i néco fyzického.
Trvanlivost. Zlato tu bylo, je a s vysokou pravdépodobnosti i bude. Jak jiz bylo
v predchozi kapitole popsano, zlato je odolné vici drtivé vétsiné vnéjsich vliv(.
Zadné dané. Zlato pti jeho nakupu i prodeji je osvobozeno od DPH i od jakékoli

jiné dané. To napfiklad u stfibra neplati a sazba je zde 21 %.%°

Nevyhody

Prostfedek smény. | pres to, Ze zlato dfive plnilo funkci prostfedku smény, dnes
tomu jiz neni. | kdyby se lidstvo chtélo vratit ke zlatym mincim, nebyl by tento
navrat témér moziny.

Likvidita. U investic je nutné zhodnotit i jejich likvidita. Akcie, kryptomény
a dluhopisy lze nakoupit a prodat béhem nékolika par sekund. Fyzické zlato
nikoli. Je nutné ho zanést do néjaké instituce, ktera zlaty vyrobek ¢&i slitek
ohodnoti.

Mezindrodni transakce. Jak jiz bylo zminéno, vyhodou i nevyhodou zlata je jeho
fyzicka podoba. Proto ho nelze posilat pomoci internetu. Pfi mezinarodnich
transakci je zde vysoké riziko zcizeni.

Narocna tézba. Nez vibec ziskame zlaté cihly, je nutné tuto surovinu vytézit.
Tento proces je velmi primyslové narocny, neekologicky, nici Zivotni prostredi.
Poté je nutné surovinu od zeminy oddélit, tepelné zpracovat a vytvarovat do
poZadované formy.

Pfenositelnost. Tato vlastnost souvisi i s funkci prostfedku smény. Diky své

vysoké hmotnosti i pfi malych objemech se s kovem velmi obtizné manipuluje.

5 DPH u drahych kov. Silverum.cz [online]. [cit. 2022-04-23]. Dostupné z: https://www.silverum.cz/dph-
u-drahych-kovu.html
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3 Penize, mény, kryptomeény

V prvni kapitole byl Bitcoin oznacen jako digitalni aktivum, ale také jako
kryptoména, digitdlni ména ¢i digitalni penize. Je vSak toto oznaceni spravné? Je Bitcoin
ménou nebo muzZe byt skutecnymi penézi? Zlato se v davné historii pouzivalo jako
platidlo, tedy jako penize. Proto je nutné uvaZzovat i u Bitcoinu, zda je ¢i bude penézi,
jako to bylo u zlata.

V prvni ¢asti budou vymezeny a popsany pojmy ,penize” a ,mény”. Druha ¢ast
kapitoly navaze na mény, a to na kryptomény, kde bude stru¢né popsana historie a téz

budou uvedeny nékteré alternativni kryptomény — altcoiny.

3.1 Penize, mény

Zakladni rozdil mezi ménou a penézi je zarazeni do rozdilnych kategorii. Penize
samotné spadaji do kategorie ekonomické a ména do kategorie pravni. Penize v odborné
literature jsou oznacovany jako univerzalni druh zboZi, diky kterému se vyjadfuje cena Ci
hodnota jiného zboZi. Slouzi zaroven jako prostfedek koupé a prodeje a k nejriznéjsim
druhlm plateb. Ména je pouze urcitou c¢asti nebo spiSe druhem penéz. Ména je tedy
chapana jako penize urcené konkrétni centrdlni autoritou, zpravidla statem. Stat
samotny jako autorita definuje penize jako ménu. Tak ucini, Ze stanovi podminky jejich
uzivani a podminky existence. Stanovuje také pravidla ochrany mény. Kazdd ména pak
ma svUj ndzev, nominalni strukturu a predem danad pravidla pro emisi. Ména je ve vztahu
k penézim mnohem konkrétnéjSi pojem, Ize fici, Ze je zastupcem konkrétni instituce.
Jedna se o konkrétni strukturu penéz ve staté nebo nékolika statd. Jako ménu lze oznacit
americky dolar, australsky dolar, euro & ¢eskou korunu.®

V soucasnosti vystupuji penize jako neplnohodnotné penize s nucenym obéhem.
Samy o sobé nemaji Zddnou hodnotu. Za penize jsou prohlasené vladou a stat garantuje
jejich kupni silu. Hodnota je tedy zaloZena na vire, dlivéfe v centralni vladu, stat.
Centrdlni banka reguluje mnoiZstvi penéz vobéhu, ¢imZ se snaZi udriovat stabilni
cenovou hladinu. RozliSuji se hotovostni penize, mince a bankovky, a bezhotovostni,

depozita v bankéach &i jinych finanénich institucich.?’

6 Mé&na. Capital.com [online]. [cit. 2021-6-9]. Dostupné z: https://capital.com/cs/mena-definice
17 pOLOUCEK, Stanislav. Penize, banky, finanéni trhy. Vyd. 1. Praha: C.H. Beck, 2009. xvii, 415. ISBN 978-
80-7400-152-9 47s
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Penize maji v ekonomie tfi zakladni funkce:
Prostredek smény
Zuctovaci jednotka
Uchovatel hodnoty*8

Prostifedek smény je jednou z nejdulezitéjsich funkci penéz. Vyjadruje schopnost
penéz zprostfedkovat vymeénné transakce na trhu mezi ekonomickymi subjekty, které
maji 0 sménu zajem. Penize jsou tedy soucasti financniho systému. Diky penézim se tyto
transakce uskutecnuji mnohem jednodusSeji neZz napfiklad barterem (sménnym
obchodem).

Penize funguji téZ jako zuctovaci jednotka. To v praxi znamena, Ze je jimi
ocenovano nejen zbozi a sluzby, ale také lidska prace. Penézilze ohodnotit zkratka témér
cokoli.

Penize jako uchovatel hodnoty pro budouci pouZivani. Kupni sila penéz
v soucasné dobé neni viibec stabilni a pfi vyrazném poklesu kupni sily, je tato funkce
nenaplnéna. Pfi aktualnich hodnotach zlet 2021/2022, kdy se inflace pohybuje pres
6 procent®®. Lze jen spekulovat, zda jsou penize skuteénym uchovatelem hodnoty &i ne.
Z kratkodobého hlediska lze fici, Ze ano, ale na dlouhodobé drZzeni hotovosti se tato
investice vyrazné nevyplati. Pro tyto Ucely zde slouzi investi¢ni instrumenty jako
napriklad zlato nebo pravé Bitcoin, diky kterym hodnota drzeného majetku bude rlst

nebo minimalné neztrati svou hodnotu v ¢ase.

3.2 Kryptomény
Kryptomény jsou ¢asto nazyvany digitdIni penize, z nichz nejstarsi a nejslavnéjsi
je pravé jiz zminény Bitcoin. Samotny vznik kryptomén se ale datuje jesté pred jeho

vznikem.

8 MANKIW, N. Zasady ekonomie. 1. vyd. Praha: Grada, 1999, 763 s. ISBN 8071698911. 572s
19 Ceskd narodni banka: Inflace. Cnb.cz [online]. 2022 [cit. 2022-01-05]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/
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3.2.1 Historie

Historie virtudlnich internetovych mén (kryptomén) saha mnohem dal pred
vznikem Bitcoinu. Jiz v devadesatych letech vznikly projekty jako napf. e-gold nebo
beenz.com.

Projekt e-gold vznikl jiz v roce 1996 (Douglas Jackson). Mélo se jednat o systém
elektronického zlata. Na vrcholu své popularity méla sluzba pres 3,5 milionu uctl. E-gold
byla sluzba, kterd poskytovala uzivatelim investovat do zlata pfes internet (papirové
zlato). UZivatelé disponovali virtudlnim zlatem, které bylo kryto skute¢nym zlatem
uloZzené v sejfu spolecnosti Gold & Silver Reserve Inc. Zlata bylo nakonec vice nez
3,7 tuny — odpovidalo mnoZstvi zlatych rezerv malych statld. Americkd vlada tento
projekt ndsilné ukoncila a zlato zabavila. TaktéZ drtivd vétSina téchto projektd zanikla
z divodu &astych utokd hacker( a zasah( statnich regulator(.?°

Tvlrce/tvarci Bitcoinu se tak poudili z pfedchozich projektd a vytvofili tak
unikatni projekt, ktery je autonomni, decentralizovany, zcela imunni vici Gtokim
hacker( i zasahlm ufadd. Bitcoin stoji na siti tisich propojenych pocitac¢l rtznych
uzivatell. Kdykoli v siti dojde k transakci, vSechny pocitace v siti transakci ovéri a poté ji

zapisi do virtualIni Gcéetni knihy — blockchainu.?!

3.2.2 Altcoiny

| pres to, Ze maji kryptomény pomérné kratkou historii, jejich vyvoj je extrémné
rychly. Jesté pred rokem 2015, kdy Bitcoin tvofil drtivou vétSinu trini kapitalizace vSech
kryptomén na svété (pres 99 %). To lze pozorovat viz Obrazek 2, kde se trzni kapitalizace
aZ do roku 2017 pohybovala nad 90 %. S ndstupem novych tzv. altcoinG", dominance
vyrazné klesa (okolo 40 %, 5. 1. 2022). Obecné zde mlzeme vidét korelaci s grafem

Bitcoinu. KdyzZ Bitcoin roste, rostou s nim i altcoiny a tim jeho dominance klesa a naopak.

20 Historie, souasnost a budoucnost kryptomén. Forbino.com [online]. [cit. 2021-10-18)]. Dostupné z:
https://forbino.com/kryptomeny/novinky/historie-soucasnost-a-budoucnost-

kryptomen/#Jak kryptomeny zacinaly

21 Kryptomény: D4 se na nich vydélat a maji n&jaky smysl? Csas.cz [online]. [cit. 2021-10-18]. Dostupné z:
https://www.csas.cz/cs/firmy/articles/da-se-vydelat-na-kryptomenach-a-maji-vubec-smysl
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Obrdzek 4 Dominance Bitcoinu

Zdroj: Bitcoin dominance. Tradingview.com [online]. 2022 [cit. 2022-01-05]. Dostupné z:
https://www.tradingview.com/chart/Pe8ZdRLU/?symbol=CRYPTOCAP%3ABTC.D

S rozvojem a popularitou technologie, kterou Bitcoin vyuziva, zacaly vznikat nové
projekty podobné Bitcoinu. Jednalo se vSak o pouhé klony a minimalnimi Upravami.
Vyznacovaly se téZ vysokou volatilitou, které organizované skupiny investord snadno
vyuzivaly pomoci techniky ,pump & dump®, coi je pfredem dohodnuty proces mezi
investory, ktefi urcitou kryptoménu spole¢né nakoupi (idedlné s vysokou financni
pakou), tim cena rapidné vzroste a nasledné kryptoménu s vysokym ziskem prodaji.
Proto je i dnes velmi dllezZité si udélat podrobny vyzkum pred zrealizovanim investice
do daného aktiva.

Jedna zvyznamnéjSich kryptomén z pocdtkd altcoinCi je Ripple (XRP). Byla
vyvinuta nezdvisle na Bitcoinu jiZ vroce 2012 kalifornskou spole¢nosti Ripple. Ucel
vzniku tohoto altcionu jsou nizkondkladové presuny finanénich prostredkd mezi velkymi
institucemi. Nejvyznamné&j$imi partnery jsou napfiklad Unicredit, UBS nebo Santader.??

Technologie Ripple a jeji podpora prednimi finanénimi institucemi vyvolaly
zvy$eny zajem investor(, umocnén , bull runem“* na konci roku 2017 a za¢atkem 2018,
a hodnota mény zaznamenala masivni narust, viz Obrazek 3. Za¢atkem roku 2017 se
cena tokenu XRP pohybovala okolo 0,006 USD, zacatkem roku 2018 jiz 3,8 USD. Za timto

narlstem, stejné jako u ostatnich altcoin(, stoji predevsim narlist hodnoty Bitcoinu.

22 Jak koupit Ripple. Ripple-now.eu [online]. 2022 [cit. 2022-01-05]. Dostupné z: https://www.ripple-
now.eu/
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Ostatni kryptomény ho pouze nasledovaly. Stejny jev lze zpozorovat zacatkem

2021.

Obrazek 5 Ripple (XRP) graf

roku

Ripple XRP. Coinmarketcap.com [online]. 2022 [cit. 2022-01-05]. Dostupné z: https://coinmarketcap.com/cs/currencies/xrp/

Litecoin je kryptoména vytvorend v roce 2011 byvalym zaméstnancem Googlu

a burzy Coinbase Charlie Leem. V podstaté se jedna o dalsi klon Bitcoinu s upravenym

zdrojovym kédem, kde je nastaven maximalni pocet Litecoinli na 84 milion(, tedy 7x vice

neZ Bitcoin. Ddle byla upravena rychlost transakci (témér 8x rychlejsi), nizsi poplatky

a téZba, ktera je mnohondasobné rychlejsi neZ u Bitcoinu.?3

Podobné jako ostatni kryptomény se i Litecoin dockal vysokého zhodnoceni

koncem roku 2017, kdy z ceny pod 4 USD za minci cena vzrostla az k 375 USD. | v roce

2021 se Litecoin dockal své druhé viny, kdy se cena dostala az k 400 USD za jednu minci.

Opét zde Ize spatfit velkou korelaci s grafem Bitcoinu.

2 Litecoin (LTC) — Kurz, graf ceny, penéZenka, jak koupit. Finex.cz [online]. 2021 [cit. 2022-01-05].

Dostupné z: https://finex.cz/kryptomena/litecoin/
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Obrdzek 6 Litecoin graf

Zdroj: Litecoin. Coinmarketcap.com [online]. 2022 [cit. 2022-01-05]. Dostupné z:

https://coinmarketcap.com/cs/currencies/litecoin/
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Ethereum je kryptoména vytvorena v roce 2015 vyvojarem Vitalikem Buterinem.

Ethereum narozdil od Bitcoinu nebylo vytvorené primarné pro placeni jako platidlo, ale

platforma ma umoZnfovat fungovani dalSich mén na svém blockchainu pomoci

technologie smart (chytrych) kontraktl. Na blockchainu Etherea lze tedy ukladat

zdrojové kody dalSich aplikaci. Aktudlné se jedna o stdle druhou nejvétsi kryptoménu

z hlediska trzni kapitalizace.

Na rozdil od ostatnich altcoint si Ethereum vybudovalo dominantni pozici na trhu

diky své vyuZitelnosti pro dalsi projekty, které lze stavét na jeho zdkladech. Lze tedy

z grafu vycist, Ze si stdle pripisuje nova a nova maxima. Jeho ATH (all time high) je v roce

2021 vysSplhalo az k hodnotam 5000 USD za jednu minci.
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Zdroj: Ethereum. Coinmarketcap.com [online]. 2022 [cit. 2022-01-05]. Dostupné z:

https://coinmarketcap.com/cs/currencies/ethereum/

Diky otevienému zdrojovému kddu lze tento kéd snadno duplikovat, a tak
vytvofit vlastni kryptoménu. Tento fakt dal za vznik nékolika tisicti kryptomén. Napftiklad
v roce 2021 to odstartovala manie ,psich coind” jako napfiklad DogeCoin ¢i Shiba Inu.
Vétsina téchto coint/token( jsou vsak Cisté podvody na investorech, kdy se pouze
zakladatelé snaZi naldkat nezkusené investory, aby jejich projekty kupovali a nasledné
tak mohli zakladatelé vyuZit znamou techniku ,pump & dump”. Jak se budou
kryptomény dale vyvijet samozfejmé nikdo nevi, proto je nutné mit stale nepretrzity

prehled o déni.
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4 Zlato versus Bitcoin

Pfedchozi kapitoly popsaly, charakterizovaly a analyzovaly oba investi¢ni
instrumenty zlato a Bitcoin jako samotné entity. Druhda ¢ast prace, tato kapitola, je
porovna mezi sebou z pohledu narocnosti jejich ziskdvani, energetické ndrocnosti
tohoto procesu, zpohledu prostfedku smény, vzacnosti, likvidity, udrZitelnosti,
prenositelnosti, navratnosti. Ze vSech pohled(, at uz je na né pohliZzeno jako na investi¢ni
aktiva i penize (prostfedek smény). Kapitola zhodnoti jejich vyhody a nevyhody a urci,

zda opravdu je Bitcoin zlatem 21. stoleti.

4.1 Téiba

Zlato i Bitcoin je nutné néjakym zplsobem ziskat. U zlata to je téméf jasné, Ze se
bude tézit pod povrchem zemskym v dolech pomoci primyslovych stroja, vrtakd,
sbijeCek. Zde se ziskdva jako surovina a postupnym zpracovanim vznika blystivy kov
v podobé zlatych cihlicek, Sperk(, uméleckych dél ¢i minci.

Ackoli Bitcoin nemd Zadnou fyzickou podobu, ale je nutné ho téz jistym
zpUsobem ziskat, pouZiva se k jeho ziskavani tzv. ,tézba“. Tézba je vyraz, ktery se pouziva
na produkci kryptomén pomoci pocitace. Penize (fiat mény) emituji centrdlni banky,
zlato tézi priimyslové stroje a Bitcoin tézi ,tézafi“ na velmi vykonnych poditacich. Jejich
Ukolem je vyresSit matematickou rovnici, kterou kdyz vytézi, obdrii jistou odménu
v podobé bitcoinl. Aktudlni hodnota odmény je 6,25 BTC. Jak Ize vidét, je zde velka
podobnost jako u téZby zlata. TéZzar musi vykonat néjakou praci k ziskani urcité véci
a kdyz to najde, ma to urcitou hodnotu, a pokud je po té véci poptavka, mlze ji sménit
za néco jiného. Proto se tento proces oznacuje jako tézba, anglicky mining.

| pfes to, Ze proces tézby je velmi podobny, Bitcoin je mnohem efektivnéjsi,

ekologictéjsi a jednodussi ziskat nez zlato.

4.2 Energeticka narocnost

Pri tézbé a zpracovani zlata je spotfebovano mnoho elektrické energie. Stejné
tomu tak je i u Bitcoinu a také i u bankovniho systému. Podle prizkumu Galaxy Digital
se odhaduje rocni spotreba elektfiny v bitcoinové siti na 113,89 terawatthodin ro¢né

(TWh/rok). Pro porovnani z prizkumu z CambridZské univerzity se spotieba k 13. kvétnu
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2021 (tzn. kvéten 2020 aZ kvéten 2021) pohybovala kolem 151,16 TWh/rok. Na prvni
pohled se nejedna o velka cisla. Pro porovnani Ize uvést rocni spotfebu elektrické
energie celé Ceské republiky ve vy3i 71,4 TWh.?* Daldi data ukazuji, Ze celosvétova
produkce elektfiny je pfiblizné 26 730,07 TWh/rok, coZ je 234,7krat vétsi, néz kolik
spotfebuje bitcoinova sit. Celosvétovd dodavka energie je pak 166 071 TWh/rok,
1458,2krat, néz spotreba bitcoinové sité. VétSinu energie bitcoinové sité spotrebuji
vypocetni zafizeni, kterd kryptoménu tézi. Pro srovnani, bankovni systém, zahrnujici
bankovni data centra, bankovni pobocky, bankomaty a data centra pro platebni karty,
spotiebuji 263,72 TWh/rok energie, tézba a zpracovani zlata spotfebuje priblizné 240,61
TWh/rok.?

Rocni spotieba elektfiny Bitcoinove sité

Spotieba Spotieba Spotieba Spotieba Spotieba
tézar pooll nodd celkova celkova
(kKWh/yr) (KWh/yr) (kKWh/yr) (KWh/yr) (TWh/yr)

113 880 000 000 8 609 328 5358 089 113 893 967 417 113,89

Obradzek 8 Rocni spotieba elektriny bitcoinové sité

Zdroj: Vlastni zpracovani podle: RYBARCZYK, Rachel, Drew ARMSTRONG a Amanda FABIANO. On Bitcoin's Energy Consumption: A
Quantitative Approach to a Subjective Question. Galaxy Digital [online]. 13. kvétna 2021, 13 stran [cit. 2021-9-15]. Dostupné z:

https://docsend.com/view/adwmdeeyfvgwecj2

24 yWroba elektfiny v CR byla loni kv@li covidu nejnizsi za 18 let. Ceské noviny [online]. 18. 2. 2021 [cit.
2021-9-27]. Dostupné z: https://www.ceskenoviny.cz/zpravy/vyroba-elektriny-v-cr-byla-loni-kvuli-
covidu-nejnizsi-za-18-let/1998024

25 RYBARCZYK, Rachel, Drew ARMSTRONG a Amanda FABIANO. On Bitcoin's Energy Consumption: A
Quantitative Approach to a Subjective Question. Galaxy Digital [online]. 13. kvétna 2021, 13 stran [cit.
2021-9-15]. Dostupné z: https://docsend.com/view/adwmdeeyfvqwecj2
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Obrdzek 9 Porovndni rocni spotreby elektriny

Zdroj: Vlastni zpracovani podle: RYBARCZYK, Rachel, Drew ARMSTRONG a Amanda FABIANO. On Bitcoin's Energy Consumption:
A Quantitative Approach to a Subjective Question. Galaxy Digital [online]. 13. kvétna 2021, 13 stran [cit. 2021-9-15]. Dostupné z:

https://docsend.com/view/adwmdeeyfvqwecj2

PFi porovnani energetické naroc¢nosti zlata a Bitcoinu je zfejmé, Ze Bitcoin je

mnohem méné narocny na spotrebu elektrické energie.

4.3 Prostfedek smény

Bitcoin vznikl jako decentralizované penize internetu, a i zlato bylo dfive penézi
jako prostfedek smény. Jak je tomu dnes? Co je tedy prostfedek smény?

Prostfedek smény: ,Jakykoli statek, napfiklad = penize, jejZ lidé vyhledavaji pro
jeho uZiti ve sméné spisSe neZ kviili jeho spotfebé nebo pouZiti pri vyrobé. Vysoce
sménitelny statek, za ktery nejprve ¢lovék sméni své méné sménitelné zboZi nebo sluzby,
takZe je schopen nabidnout vice prijimany statek proddvajicimu sluZeb nebo statkd, jeZ
chce on sam koupit. Jakykoli statek, jenZ kvili svému rozsifenému pfijimani slouZi
k usnadnéni - nepfimé smény. “?6

Posledni véta definice fikd, Ze aby se statek mohl stat prostfedkem smény, musi
byt rozsifeny a pfijimany v dané spolecnosti, aby ke sméné viibec doslo. To ale o Bitcoinu
zatim fict nelze. Byt jeho uZivatelska zakladna ¢ita nékolik milionU uZivateld, je to stale

malo na globdlni akceptovatelnost. To ale neméni na faktu, Ze se to nemuze v budoucnu

26 prostiedek smény. Zlaterezervy.cz [online]. [cit. 2022-01-25]. Dostupné z:
https://www.zlaterezervy.cz/slovnik-pojmu/prostredek-smeny-medium-of-exchange
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zménit. Aktivnich bitcoinovych adres exponencidlné roste. Se zlatem to je ale naopak,
jelikoZz jeho uZivatelska zakladna z historického vrcholu bezpochyby klesa a kjeho
navratu by tato cesta byla velmi obtizna.

Aby se statek mohl stat prostfedkem smény, musi splfiovat urcité vlastnosti.
Musi byt dobfe sménitelny, délitelny, stabilni, trvanlivy a musi umét uchovat hodnotu.

Spliuje Bitcoin nebo zlato tyto podminky? Pfi pohledu na Bitcoin, Ize fici, Ze je
dobre sménitelny i délitelny. Dokonce je i dobrym uchovatelem hodnoty, mozna az pfrilis
dobrym dlouhodobym uchovatelem hodnoty, ale diky své volatilité, vlastné
kratkodobému charakteru uchovatele hodnoty, je zatim jako prostfedek smény
nepouZitelny. | pfi pohledu na fakt, Zze Bitcoin bude s ¢asem &im dal vzacnéjsi, bude
klesat motivace/ochota jeho drzZiteld ho vibec utracet. Zlato dnes neni dobre
sménitelné (nebo alesponn ho nikdo ke sméné nepotiebuje) ani délitelné, kvlli své
vysoké hodnoté. Na druhou stranu je trvalé, historicky osvédcené a umi téZ dobre
uchovat hodnotu.

Z této kratké analyzy Ize vyvodit, Ze ani jeden statek neni vhodny jako globalni

prostfedek smény. Je ale dost mozné, Ze to ¢as zméni.

4.4 Vzacnost

Zlato se tézi uz tisice let a stale se nachazeji nova a nova nalezisté. Odhaduje se,
Ze je aktudlné na svété kolem 188 000 tun zlata. Z toho nejvétsi zasoby jsou ukryté
v tajnych sejfech centrélnich bank. Udajné 10 nejvétsich centralnich bank svéta vlastni
dohromady kolem 23 000 tun zlata. Narlst svétovych zasob diky tézbé je kolem
1-3 procent ro¢né. Pouze za rok 2018 je na celém svété vytéZilo 3260 tun zlata. Prvnich
pét zemi v t&7ibé zlata byly Cina (404 tun), Australie s 270 tunami, Rusko (250 tun),
USA (237 tun) a Jihoafricka republika (190 tun).?’

Lze tedy fict, Ze zlato je omezené a nékdy vytéZzime posledni gram zlata? Na prvni
pohled se mize zdat, Ze i pres to, Ze tézba probiha nespocet let, je mozné, Ze se nékdy
do daného bodu svét dostane. Ale na druhou stranu s po¢tem novych a novych nalezist,

nelze uréit kdy. Zlato Ize najit i jinymi metodami nez téZbou. Na dné mofi se nachazi

27 D&jiny zlata: Kolik tun uZ jsme vyt&Zili a kde hleddme dal3i? Zoommagazin.iprima.cz [online]. 2020
[cit. 2021-10-18]. Dostupné z: https://zoommagazin.iprima.cz/zajimavosti/dejiny-zlata-kolem-jsme-
vytezili
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nespocet vrakQ plné zlatych pokladd z minulych stoleti, nespocet pokladi muze byt
ukryta doposud v nenalezenych hrobkach nebo také mize na Zem dopadnout meteorit
obsahujici tento vzacny kov. Jelikoz nevime, kolik zlata je nebo kolik ho bude, mizeme
tento kov oznadit jako neomezeny zdroj.

Bitcoin je specificky pro svij konecny pocet minci, které budou celkové vytézeny.
Satoshi Nakamoto naprogramoval Bitcoin tak, aby jeho konecny pocet byl pravé
21 miliénu bitcoin(. Na pocatku tézby bitcoinl se generovalo s kazdym novym blokem
50 bitcoinli za kazdych 10 minut. Tento pocet se kazdé 4 roky (kazdych 210 000 blok{)
meéni — sniZzuje na polovinu. Tomuto procesu se fika , halving”*.

Jak jiz bylo zminéno, téZba zacinala na 50 btc/blok. Pokud budeme pokracovat
dale, vyjde nam, Ze 28. listopadu 2012 se uvoliovalo do obéhu 25 btc/blok, 9. ¢ervence
2016 to bylo 12,5 btc/blok a 11. kvétna 2020 to bylo 6,25 btc/blok — aktudlni hodnota.
Dalsi halving nastane najafe 2024 a odména bude zredukovéana na 3,125 btc/blok. Tento
proces se bude opakovat az do roku 2140, kdy bude vytéZzen posledni bitcoin.

Skutecnost, Ze bitcoin(i bude 21 000 000, Ize matematicky vysvétlit a odlivodnit:
Mnozstvi vytvorenych blok( kazdé 4 roky:
1 blok kazdych 10 minut (6 blokd za hodinu) * 24 hodin denné * 365 dni v roce *

4lety cyklus = 210 240 = 210 000 bloki

Soucet vSech bitcoin(, které budou vytézeny:

50+25+12,5+6,25+3,125=... =100

Hodnoty vyndsobime:

210 000 * 100 = 21 000 000 bitcoinl
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Tento fakt Ize také dohledat pfimo ve zdrojovém kédu bitcoinu:

CAmount GetBlockSubsidy({int nHeight, const Consensus::Params& consensusParams)

{
int halvings = nHeight / consensusParams.nSubsidyHalvingInterval;
/¢4 Farce block reward to zero when right shift is undefined.
if (halvings == G4)
return @;
camount nSubsidy = 58 * COIN;
/ Subsidy 1is cut in half every 210,008 blocks which will cccur approximately every 4 years.
nSubsidy >>= halvings;
return nSubsidy;
}

Obrdzek 10 Zdrojovy kdd bitcoinu —pocet bitcoint

Zdroj: BALOIAN, Artiom. Why 21 Million Is The Maximum Number Of Bitcoins Can Be Created. Baloian.medium.com [online]. 2018

[cit. 2021-10-18]. Dostupné z: https://baloian.medium.com/why-21-million-is-the-maximum-number-of-bitcoins-can-be-created-

ecclff6éedc3d

Ze zdrojového kédu Ize vyéist, Ze plivodni odména byla 50 minci. Radek 1157 pak
uvadi, Ze pokud bude cislo 50 rozdéleno 64krat, pak bude celkové mnozstvi 21 milidnu
bitcoind.

typedef int64_t CAmount;

static const CAmount COIN = 180000888;

No amount larger than this (in satoshi) is valid
* Note that this constant is *not" the total money supply, which in Bitcoin
* currently happens to be less than 21,000,080 BTC for various reasons, but
rather a sanity check. As thils sanity check 1s used by consensus-critical
alidatio 2 E of the MAX_MONEY constant is consensus
critica in ur s like a(nother) overflow bug that allowed
the creatio out of thin air modification could lead to a Tork

static const CAmount MAX_MONEY = 21080000 * COIN;
inline bool MoneyRange(const CAmount& nValue) { return (nValue >= @ && nValue <= MAX_MONEY); }

Obradzek 11 Zdrojovy kod bitcoinu - satoshi

Zdroj: BALOIAN, Artiom. Why 21 Million Is The Maximum Number Of Bitcoins Can Be Created. Baloian.medium.com [online]. 2018

[cit. 2021-10-18]. Dostupné z: https://baloian.medium.com/why-21-million-is-the-maximum-number-of-bitcoins-can-be-created-

ecclfféedc3d

Zde, v radku 14, Ize vycist, Ze 1 bitcoin Ize rozdélit na 100 000 000 satoshi, cozZ je
zakladni jednotka bitcoinu, na které Ize minci rozdélit. Radek 25 popisuje, Ze maximalni
pocet minci bude 21 000 000 minci. Tyto hodnoty jsou v kddu pevné dané.

Je tedy vzacnéjsi zlato nebo Bitcoin? Jak jiz bylo zminéno, bitcoind je pfesné dané

mnozstvi. Je zndmo, kdy vzniknou nové mince, jaky je jejich pocet ted' i kolik jich bude
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v obéhu v budoucnu, je znamo i kone¢ny pocet minci. U zlata se pouze vi, Ze je ho
omezené mnozstvi na nasi planeté, ale nikdo uz nevi, kolik ho doopravdy je. Ani kolik ho
bude dokonce ani kolik pfesné ho aktudlné na svété je vytézeno. Vse jsou pouhé odhady,
spekulace.

V ohledu vzacnosti s jistotou vyhrava Bitcoin, jelikoZ je jasné dany jeho pocet.
Nikdy ho nebude vice nebo méné jak 21 miliond. Tudiz je jako investice vhodnym

nastrojem.

4.5 Likvidita

U kazdé investice investor zhodnocuje tfi faktory: vynos, likviditu a riziko. V praxi
to znamena, za jak dlouho Ize investici preménit do penéznich prostfedkl. Napfiklad jak
dlouho bude trvat koupé a nasledny prodej zlata ¢i bitcoin(i. Pokud se jednd o fyzické
zlato, Ize ho nakoupit online nebo pfimo na pobocce napriklad v Praze ve Zlaté Minci
v ulici U Pragné brany nebo v Brné ve Zlatovné a.s. v ulici Dornych.?® Tento proces muize
trvat od nékolika minut, ale az nékolik hodin ¢i dni. Bitcoin lze sménit za fiat velmi
snadno. Lze vyuzit SEPA platbu ¢i platebni kartu, pfi prevodu penéz na sménarnu/burzu
a poté za fiat bitcoin koupit. PFi prevodu SEPA platbou transakce trvd okolo 3 az
5 pracovnich dn, pfi platbé kartou je transakce okamzita a financni prostredky jsou
ihned k dispozici. Samotna transakce pti nakupu i prodeji bitcoinu je velmi rychld. Pri
zhodnoceni, co je likvidnéjsi, rychlejsi, je nutné brat v potaz, zda je brano v Uvahu
i pfevod penéz z bankovniho U¢tu na sménarnu a nazpét nebo ne.

Z odstavce je patrné, Ze Bitcoin je likvidnéjsi nez zlato.

4.6 Udrzitelnost

Pfi investicnim rozhodovani je nutné zohlednit udrzitelnost daného investi¢niho
instrumentu. Bude zde za rok, za deset let, za sto let? Pfi investici do zlata Ize s jistotou
fici ano. Zlato se na nasi planeté nachazi tisice mozna miliony let, nikdo nevi. | historicky
je velmi osvédcéené. Je dost pravdépodobné, Ze i budoucnu zde tento drahy kov bude.

Nekazi se, nehnije, nepodléha korozi, prezije v témér jakémbkoli prostredi.

2 7Zlaté mince: Prodejny [online]. [cit. 2022-02-02]. Dostupné z: https://www.zlate-
mince.cz/mince/Kontakty.htm#Prodejny
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Bitcoin na svété neni ani dvé desetileti. Je tedy velmi obtizné predikovat jeho
udrzitelnost v budoucnu. Jelikoz se ale jedna obrovskou sit pocitacd, staci, aby na svété
byl zapnuty pouze jeden jediny pocitac, aby Bitcoin mohl fungovat. S tim se poji i jeho
udrzitelnost. Samotné mince se drzi na hardwarovych ¢i softwarovych penézenkach,
které jsou zabezpeéeny seedem*. Pokud je tento seed ztracen, jsou ztraceny i vsechny
bitcoiny zde uloZené.

Faktor udrzitelnosti svou historii urcité vyhrava zlato.

4.7 Prenositelnost
Jeden zaspektli, kde Bitcoin vitézi oproti zlatu je jednoznacné jeho
prenositelnost. Zlato je fyzicky kov, ktery se musi vytéZit, zpracovat, dat mu formu
a nasledné ho uchovat. To znacné nenahrava jeho prenositelnosti. Pfi pfedstavé, Ze by
se mélo opét platit fyzickym zlatem je tato predstava témér nemozna (naptiklad
nemoznost zlato délit na malé dilky pfi aktualnich cenach zlata). U Bitcoinu je vse jiné.
JelikoZ nema Zadnou fyzickou formu v redlném svété a jednd se pouze o kdd v databazi,
je absolutné prenositelny, a to dokonce pomoci mobilniho telefonu. | jeho sména je
absolutné bez hranic. Z jednoho konce svéta lze odeslat bitcoin na druhy konec svéta
béhem nékolika sekund az minut, v zavislosti na vytiZzenosti sité a na poplatku transakce.
Neni zde ani omezeni v mnozstvi, které |ze odeslat. Transport zlata i pfi mensim mnozstvi
je velmi nakladny a logisticky obtizny, tézZ je zde nespocet rizik (loupez). Pti transportu
napriklad jedné tuny zlata by se toto mnozstvi transportovalo na druhy konec svéta
v ramci dni, tydn(. To opét u Bitcoinu neplati. | kdyby prevod v BTC odpovidal hodnoté
1 tuny zlata, odeslala by se béhem chvile kamkoli na svété. K tomu témér bez ndkladu.
Lze tedy s naprostou jistotou usoudit, Ze Bitcoin absolutné prenositelny a tim

porazi zlato.

4.8 Navratnost

Pri kazdé investici je nutné zhodnotit tfi faktory: vynosnost, riziko a likviditu. Tato
kapitola rozebere vynosnost Bitcoinu a zlata.

Zlato je jedno z nejdéle ovérenych investic(aktiv) ¢asem. Jeho pocatky sahaji

i nékolik tisic let pred nasim letopoctem. U investice do zlata je urcité nutné zohlednit
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Casovy ramec investice. Z grafu (viz Obrazek 10) Ize vycist naptiklad, Ze mezi lety 1980
az do roku 2000 cena zlata konstantné klesala. To zadny investor nechce vidét. Ale kdyz
se zohledni vétsi casovy rdmec napftiklad na 50 let, je ocividné, Ze zlato je jisté dobra
investice z pohledu navratnosti. Od roku 2000, kdy se cena pohybovala okolo 300 USD
za trojskou unci az po soucasnost, kdy cena osciluje v pasmu 1800 az 2000 USD, lze vidét
jasny byci trend. Proto je nutné brat zlato opravdu jako dlouhodobou investici. Ne na
rok, na pét let ani na deset, ale na 30 let a vice.

Prdmérna roc¢ni vynosnost zlata za poslednich padesat let je okolo 10 %. Aktualni

cena se pohybuje okolo 1800 USD [15. 9. 2021].
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Obrazek 12 Zlato — graf

Zdroj: Gold Prices - 100 Year Historical Chart. Macrotrends.net [online]. 2021 [cit. 2021-9-15]. Dostupné z:

https://www.macrotrends.net/1333/historical-gold-prices-100-year-chart
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Obrazek 13 Ndvratnost zlata, mésicni graf

Zdroj: vlastni zpracovani z dostupné databaze Investing.com

Bitcoin je také zndm svou vysokou volatilitou. Lze tedy na tomto investi¢nim
instrumentu vygenerovat vysoké zisky, ale také zrealizovat obrovské ztraty. Historické
vynosy se pohybuji okolo stovek az tisicti procent, ale jsou zde také i propady az 70 %.
Vysokou volatilitu zaZival Bitcoin jiz na svém pocdatku. Jeden z prvnim enormnich narGstu
se odehrdl jiz koncem roku 2012, kdy bitcoin z ceny okolo 10 USD navysil svou cenu az
pres 200 USD. Coz Cinilo naruast pres 2000 % béhem anine jednoho roku. Poté cena klesla
o nékolik desitek procent dol(. Dalsi rapidni narUst z tohoto raného obdobi se datuje na
zacatek roku 2013, kdy cena ze 100 USD béhem jediného mésice atakovala hranici témér
1200 USD za jednu minci BTC. Jako nejvyznamnéjsi narlst ceny bitcoinu lze oznacit
prosinec 2017 kdy cena vzrostla az k psychologické hranici 20 000 USD za jednu jedinou
minci. V tomto roce se téZ Bitcoin dostal do SirSiho podvédomi vefejnosti. Psala o ném
média, socialni sité byly plné zprav. Rok poté klesla cena témér o 80 %. Z grafu nize lze
vycist posledni velky narlst ceny. VSe zacalo korona krizi na poc¢atku roku 2020, kdy cena
spadla az na 6 500 USD [duben 2020]. O rok pozdéji se cena uzavirala na 65 000 USD za
1 BTC [duben 2021]. AktudIni ATH [All time high] atakuje hranici 69 000 USD za 1 BTC.
Dalsi pomyslnou psychologickou hranici, kterou vétsina sleduje je hranice 100 000 USD

za 1 minci BTC.
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Od roku 2011 je pramérna roc¢ni vynosnost témér 900 %. Aktudlni cena se

pohybuje okolo 47700 USD [29. 12. 2021].

BTCUSD 1m 30m 1h M ~ |} ﬂﬁl ol ~ - @Compare f. Indicators (53]
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Obrdzek 14 Bitcoin — graf

Bitcoin to USD - Live Price Chart. Macrotrends.net [online]. 29.12.2021 [cit. 2021-12-29]. Dostupné z:

https://www.macrotrends.net/2602/bitcoin-usd-live-price-chart

Navratnost bitcoinu, mésicni graf
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Obrdzek 15 Ndvratnost bitcoinu, mésicni graf

Zdroj: vlastni zpracovani z dostupné databaze Investing.com

Je ocividné, Ze Bitcoin z pohledu ndvratnosti je velmi vyhodna investice. AvSak
historické vynosy nezaruci vynosy budouci. Lze oc¢ekdvat vynosy v fadu desitek procent,

ale téz ztraty o desitky procent. Z grafu lze téZ vypozorovat nizsi volatilitu, nez byla drive.
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Tento jev je zcela normalni pfi zvétSovani trini kapitalizace Bitcoinu. Lze obecné fict, Ze

¢im vétsi trzni kapitalizace aktiva, tim nizsi volatilita, jelikoZz je potfeba mnohem vétsi

mnozstvi kapitdlu pro vétsi pohyby.

Obrdzek 16 Bitcoin a zlato

Zdroj: Vlastni zpracovéni podle dostupnych grafii z Tradingview.com

Na logaritmickém grafu (viz Obrazek 16) je znazornéno zlato (po levici) a Bitcoin
(po pravici) a jejich korelace od roku 2012 do roku 2022. Patrnd je pocatecni odchylka
graf, kde lze vycist, Ze kdyby byla zrealizovdna investice do zlata v roce 2012, o deset
let pozdéji by cena byla stejna. Lze tedy usoudit, Ze se jednd o bez navratnosti investici
ne-li ztratovou (po zapocitani inflace). Zatimco u Bitcoinu Ize pozorovat 4lety cyklus,

ktery se opakuje. Zhodnoceni desetileté investice je nékolikanasobné.

4.9 Shrnuti

Ve ctvrté kapitole bylo porovnano mezi sebou zlato a Bitcoin. Z osmi kategorii
komparace Bitcoin pordzi zlato Sestkrat. Lze tedy konstatovat, Ze Bitcoin je snazsi a
Setrnéjsi k Zivotnimu prostredi, je méné energeticky narocnéjsi, je vzacnéjsi, likvidnéjsi,
prenositelnéjsi a ma i vyssi ndvratnost nez zlato. V aspektu prostredku smény byla obé
aktiva vyhodnocena jako nevhodnd. V ¢em ale zlato poraii Bitcoin je jednoznacné
udrzitelnost diky své dlouhé ovérené historii. Je tedy opravdu Bitcoin digitalnim zlatem
21. stoleti? Vysledky komparace napovidaji, Ze ano, a dokonce se jevi jesté jako lepsi

aktivum nez zlato. Z pohledu jako na investici Ize tedy oznacit, Ze Bitcoin je digitalnim
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zlatem tohoto stoleti. Na druhou stranu pfi pfihlédnuti k historii zlata, kdy se pouZivalo
jako platidlo (prostfedek smény) je zatim Bitcoin nepouzitelny. Je az pfilis volatilni

a globalné stdle ne moc rozsireny.

Bitcoin

Tézba

Energetickd narocnost

Prostredek smény

Vzacnost

Likvidita

Udrzitelnost

Prenositelnost

00 000000:

00000000

Navratnost

Obradzek 17 Porovndvané atributy

Zdroj: Vlastni zpracovani

5 Bitcoin jako investice

V prvni ¢asti bakaldrské prace byl zanalyzovan Bitcoin i zlato ze vSech uhld.
Kapitoly popsaly, zda tato aktiva jsou ¢i mohou byt prostfedkem smény (penézi) ci
dobrou investici a zda Bitcoin je zlatem 21. stoleti. Jako vyusténi této ¢asti bude rozebran
Bitcoin jako investice. Bude popsano jeho ziskani, uchovavani a posledni kapitola uvede

jednu z investi¢nich strategii.

5.1 Jakjej ziskat

Ziskani bitcoinli je v praxi velmi jednoducha zdlezZitost. V prvé fadé je mozno
vybrat z nékolika zpUsob( jeho ziskani. Nejobtiznéjsi moznosti je jeho samotna tézba,
ktera navic pro investory neni zas tak atraktivni. Proto je mnohem snadné;jsi ho nékde
koupit. Zde se nabizi koupé v Bitcoinmatu, kde ho Ize zakoupit anonymné az do vyse
20 000 K&?° (nebo do 1000 EUR & USD). Sména je velmi jednoducha a pohodind za

pomoci platebni karty. Pomoci QR kddu z Gétenky ho Ize pak snadno nahrat na vlastni

2 )ak koupit Bitcoin bez KYC? Stale to je$té jde. Freebit.cz [online]. 13.4.2021 [cit. 2022-04-06]. Dostupné
z: https://freebit.cz/jak-koupit-bitcoin-bez-kyc-stale-to-jeste-jde/
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penézenku. Avsak velikym Uskalim je nevyhodny kurz smény a vysoké poplatky. Proto se
zde nabizi dal$i moZnost, a to koupé pres sménarnu/burzu. NejCastéji se pouZiva
sméndrna Coinbase nebo Binance, kde lze bitcoin koupit bud pfevodem z Uc¢tu nebo
pomoci platebni karty. Poplatky jsou velmi nizké a spread* velmi vyhodny. Posledni

moznosti je sména fyzicky s prodavajici osobou.

5.2 Jakjej uchovavat

Nedilnou soucasti procesu koupé bitcoinu je také jeho bezpecnd uschova. Lze ho
drzet na sméndrné nebo vsoftwarové i hardwarové penézence. Jako nejméné
bezpecéné je urcité nechdvat mince pfimo na uctech na sménarnach. Tyto Ucty jsou
snadnym teréem utocnikU a jiz byly nespocetnékrat vykradeny. Proto je mnohem lepsi
variantou své investice drzet na oddélenych penézenkach. Softwarové penézenky jsou
jedna z bezpeénéjSich moznosti. Lze vyuZit pfimo penéZenku od Coinbase — Coinbase
wallet nebo ¢asto vyuZivanou Trust wallet. Pouzivani je jednoduché a pohodIné. Nejlepsi
volbou jsou urcité hardwarové penézenky. Jednd se o fyzicka zafizeni o velikosti flash
disku. Zde jsou vasSe bitcoiny maximalné v bezpedi. NejvyuzivanéjSimi penézenkami jsou
Ledger nebo Trezor. Bezpeénost téchto penézenek spocivd v ochrané pomoci seedu,
diky kterému lze penéZenku kdykoli obnovit a zaroven pfi vlastnéni hardwarové
penéienky tuto penéZenku nelze nikterak jednoduse zcizit. Seed je 12 nebo 24 ndhodné
vygenerovanych slov, které je nutné bezpelné uchovat.®® P¥i jeho ztraté neni moiné

penézenku nikterak obnovit a bitcoiny jsou nadobro ztracené.

5.3 Investi¢ni strategie

Pri kazdé investici voli investofi vhodné strategie k dosaZeni co nejvyssiho
zhodnoceni. Jednou z téchto strategii mGze byt napriklad strategie DCA (dollar-cost
averaging) neboli pramérovani nakupni ceny.3! Jednd se o velmi osvédéenou,

jednoduchou a uéinnou strategii. Spociva v pravidelnych ndkupech daného aktiva po

30 Co je SEED, jak funguje a kam ho uloZit: Pro nova&ky. Kryptohodler.cz [online]. 21.12.2021 [cit. 2022-
04-06). Dostupné z: https://kryptohodler.cz/co-je-seed-jak-funguje-a-kam-ho-ulozit-pro-novacky/

31 Co je Dollar-Cost Averaging a jak funguje? Fxstreet.cz [online]. 26.07.2020 [cit. 2022-04-06]. Dostupné
z: https://www.fxstreet.cz/jiri-makovsky-co-je-dollar-cost-averaging-a-jak-funguje.html
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Fadu nékolika let. IdedIni frekvence je ndkup kazdy tyden & mésic. U¢innost DCA bude
uvedena na nasledujicim prikladu.

Pti investici libovolné ¢astky kazdy mésic po dobu 5 let (od 1. 2. 2017) do dnes
(25. 1. 2022) by primérna cena nakupu cinila 15 985 USD. Pti aktualni cené Bitcoinu
36 000 USD (i po aktudlnim propadu o 50 %) by tato investice Cinila zhodnoceni 125 %.
Pro srovnani pfi pouziti obdobné strategie u indexu S&P500 priamérna hodnota nakupu
by ¢inila 3 152 USD a pfi aktudlni hodnoté 4 410 USD je toto zhodnoceni 40 %.

Pro dlouhodobého investora nema smysl ¢astovat trh z pohledu budoucich
vynosU, protoZze nikdo nevi, zda je trh pravé blizko dna a ¢i je UpIné na vrcholu. Ale
v dlouhodobém horizontu je velmi vysoka pravdépodobnost, Ze trh pujde smérem
nahoru. Investor tedy necekad a tim nepfichazi o potencialni zisky. Proto je tato strategie
velmi ucéinnd. Bez ohledu na cenu je investor stdle zainvestovan v trhu, nemusi ho
zajimat zadny vétsi propad a stdle je jeho vynosnost nad primérem. Zaroven se jeho

kapitdl akumuluje slozenym drocéenim.

36



6 Pristup verejnosti k Bitcoinu a zlatu

Z druhé C¢asti prace vyplynulo, Ze se Bitcoin skute¢né mulze stat nebo uzi je
digitdInim zlatem tohoto stoleti. Treti ¢ast bakalarské prace se zaméruje na analyzu
vnimani zlata a Bitcoinu spolecnosti, predevsim mladsi generace (viz nize vékové slozeni
respondentl), jak investuji, do ¢eho investuji a pro¢. Metoda sbéru dat je dotaznikové
Setfeni, ve kterém jsou respondenti dotazovani, zda investuji do zlata ¢i Bitcoinu, v jaké
formé tato aktiva drzi a proc je drzi. (viz pfiloha , Dotaznikové grafy odpovédi®)

Z druhé casti prace lze predikovat, Ze i odpovédi dotaznikového Setreni docili
podobného vysledku, tedy Ze Bitcoin ma skutecné potencidl stat se digitdlnim zlatem

21. stoleti. Je to tedy pouze prani autora ¢i je to skute¢nosti?

6.1 Dotaznikové Setfeni

Po vyhotoveni otazek dotaznikového Setfeni byl dotaznik nejdfive testovdn na
malém vzorku respondentl pro otestovani srozumitelnosti a presnosti dotazniku,
nasledné byl po drobnych Upravdch podle zpétné vazby dotaznik rozposlan do
facebookovych skupin investor( a trader, které dohromady Citaly 70 tisic ¢len(. Jedna
ze skupin byla Bitcoinovd komunita CZ&SK, ktera ¢itd okolo 35 tisic ¢lenl. Skupina je
slozena predevdim Cechy a Slovaky muZského pohlavi. Dali vyznamnou skupinou byla
skupina Kryptoménova komunita CZ/SK. Tato skupina ¢ita pres 18 tisic ¢lenli podobnych
charakteristik jako skupina predchozi. V neposledni fadé byl dotaznik zverejnén i ve
skupiné Investice a pasivni prijem, ktera Cita pres 16 tisic ¢len. Dale byl dotaznik
rozposlan individudlné. Omezujicim faktorem zobecnéni vysledku na cely zakladni
soubor je zplsob sbéru dat, ktery byl proveden spis formou ankety. Priizkumu verejného
minéni se zucastnilo presné 900 respondent(, jejichz odpovédi jsou v této kapitole
rozebrany, popsany souvislosti a nasledné je vyvozen zavér celé prace.
6.1.1 Vyhodnoceni zakladnich otazek

Jak jiz bylo vySe zminéno, dotaznikového Setfeni se zucastnilo 900 respondent.
Z celkového vzorku tvofili drtivou vétSinu muzi — 91 %, zbytek Zeny — 9 %. Z toho plyne

fakt, Ze o investovani maji znac¢né vyssi zajem mutzi.
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Obrdzek 18 Pohlavi respondenti

Zdroj: vlastni zpracovani

Pti rozdéleni respondentll podle vékovych kategorii tvofili témér z poloviny lidé
ve véku 26-35 let — 47 %, hned poté 18-25 let — 35 %, 36-45 let — 14 %. Nejmensi podil
tvofili respondenti ve véku 17 a méné — 1 %, 61 a vice let — 1 % a 46-60 let 2 %.
Dotaznikové Setfeni bylo mifené predevsim na mladsi populaci, coz vysledky splnily

a potvrzuiji.

Vékoveé rozdéleni
2%1% 1%

=17 améné

= 18-25 let
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= 36-45 let

= 46-60 let

=61 a vice

Obrdzek 19 Vékové rozdéleni respondentii

Zdroj: vlastni zpracovani

Po rozdéleni do kategorii podle nejvyssiho dosaieného vzdélani tvorili
respondenti témér polovinu s nejvysSim dosazenym stfedoSkolskym vzdélani
s maturitou — 47 %. Sdosaienym magisterskym vzdélanim pak tvofilo 21 %.
Bakaldrského titulu dosahlo 17 %, doktorského 3 %. Respondenti se zdkladnim

vzdélanim tvofilo 4 %, stfednim bez maturity 6 % a s vyssSim odbornym vzdélanim 2 %.
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Obrazek 20 Nejvyssi dosaZené vzdélani respondent
Zdroj: vlastni zpracovani
Bitcoin
Na prvni otazku ,Vlastni§ Bitcoin?“ odpovédélo ,,Ano” 76,8 %, ,Ne” zbylych
23,2 % (viz pfiloha Graf 1). Odpovédi byly ovlivnény zacilenim dotaznikového Setfeni na
predevsim mladsi generaci, kterd jakkoli investuje. Z kladnych odpovédi tvofilo vysoké

procento muZi a to 94,2 %, zeny pak 5,8 %.

Pohlavi Pohlavi
investuji do Bitcoinu neinvestuji do Bitcoinu
5,6%
= Muzi ‘ = Muz ‘
= Zeny = Zena
Obradzek 21 Pohlavi, investuji do Bitcoinu Obrazek 22 Pohlavi, neinvestuji do Bitcoinu
Zdroj: vlastni zpracovani Zdroj: vlastni zpracovani

Nejvyssi zastoupeni pak méli respondenti ve véku 26-35 let 49,2 %, poté hned
respondenti véku 18-25 let 33,2 %. Ze vzorku respondentl vyplyva, Ze zainvestovani do

Bitcoinu jsou predevsim muzi mladsi generace z 82,4 % 18-35 let.
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Vékoveé rozdéleni Vékové rozdéleni

investuji do Bitcoinu neinvestuji do Bitcoinu
3,3% —_ 2,9% 1,0%
\ /—
=17 a méné =17 a méné
= 18-25 let = 18-25 let
26-35 let 26-35 let
= 36-45 let = 36-45 let
= 46-60 let 49,2% = 46-60 let
=61 avice =61 avice
Obrazek 23 Vékové rozdéleni, investuji do Bitcoinu Obrazek 24 Vékové rozdéleni, neinvestuji do Bitcoinu
Zdroj: vlastni zpracovani Zdroj: vlastni zpracovani

Negativné odpovédélo 23,2 %, které tvofilo z 80 % muzi. Pfi vékovém rozdéleni
nezainvestovanych respondentl do Bitcoinu tvofi 40,5 % ve véku 18-25 let a 40,0 % ve
veéku 26-35 let. Podle nejvyssiho dosazeného vzdélani tvofili nezainvestovani 49,0 % se
stfredoskolskym vzdélani s maturitou, 24,8 % s magisterskym vzdélani a 12,9 %
s bakalarskym vzdélani. Zainvestovani pak tvofili z 46,6 % respondenti s dosazenym
stfednim vzdélanim s maturitou, poté vysokoskolaci s magisterskym titulem 20,3 %

a vysokoskoldci s dosazenym bakaldrskym titulem 18,8 %.

Nejvyssi dosazené Nejvyssi dosazené
vzdélani vzdélani
investuji do Bitcoinu neinvestuji do Bitcoinu
2,0% o

6,7% -2.9% 54,

4,5%
20,3% . 6,8%

46,6%
1,7%

= Zakladni

= Stfedni bez maturity
Stredni s maturitou

= \/y§Si odborné

= VS — bakalafsky titul

= VS — magistersky titul

= VS — doktorsky titul a vy&si

Obrdzek 25 Vzdéldni, investuji do Bitcoinu

Zdroj: vlastni zpracovani

\’F, 24,8% “V
18,0%'/ ‘ 49,0%

12,9%
1,4%

= Zakladni

= Stfedni bez maturity
Stredni s maturitou

= \/y$Si odborné

= VS — bakalafsky titul

= VS — magistersky titul

= VS — doktorsky titul a vy3si

Obrdzek 26 Vzdéldani, neinvestuji do Bitcoinu

Zdroj: vlastni zpracovani
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Z prvni otdzky lze vyvodit, Ze nejvétsi Casti jsou zainvestovani muzi ve véku
18-35 let se stfedoskolskym vzdélanim s maturitou.

Druha otazka (viz priloha Graf 2) se tazala zainvestovanych, v jaké formé Bitcoin
drzi. Z odpovédi vyplyva, Ze vétSina drzi Bitcoin na svych vlastnich softwarovych ¢i
hardwarovych penéZenkach a to 68 %, 51,4 % drzi Bitcoin na sménarné. Z celkového
poctu drzi 25,6 % Bitcoin pouze na sménarné. V penéZence a zdroven na sménarné
23,4 %, na své vlastni penézence 41,7 % z celkového poctu odpovédi a pouze 3,9 % drzi
pouze tzv. ,Papirovy” Bitcoin. Zde je velmi ocenitelny fakt, Ze vétSina drzi své mince na
svych vlastnich penéZenkach, tedy na nejbezpecnéjsim misté.

Na otdzku, z jakého dlvodu Bitcoin respondenti vlastni (viz priloha Graf 3) jasné
vyplynulo, Ze vétSina nakupuje Bitcoin z divodu zisku (v dlouhém horizontu) a to
z 30,1 %, dale ze zajmu o technologii — 18,3 % a z dlivodu ochrany pted inflaci — 17,5 %.
Také velké procento v Bitcoinu spofi na dichod — 15,1 %. Z teoretické ¢asti vyplynulo, Ze
Bitcoin zatim neni pfilis pouzitelny jako prostfedek smény. Tento fakt vyplyva i z grafu,

kde tuto skutecnost zaujima 5 %.

Proc€ investuji do Bitcoinu

.

Pro¢ neinvestuji do
Bitcoinu

9.9% _ 17,8%

8,9% I"
15 8/0'

‘20 7%

13,2%

5,0%

6,9% 13,8%

= Zisk (jako dlouhodoba investice)

= Zisk (jako kratkodoba investice)
Ochrana pred inflaci

= Spofeni na dichod

= Spofeni pro déti

= Prostfedek smény

= Ze zajmu o technologii

Obrdzek 27 Proc Bitcoin?

Zdroj: vlastni zpracovani

= \ysokeé riziko

= \/ysoka volatilita
Nedivéruji mu

= Nerozumim Bitcoinu

= Nedostatek volnych financi

= Je to scam

= Nezajima mé

Obrdzek 28 Proc ne Bitcoin?

Zdroj: vlastni zpracovani
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Z jakého ddvodu ne? Na tuto otdzku (viz priloha Graf 4) odpovédélo 23,2 %
z celkovych 900 odpovédi. Hlavnimi faktory je nedlvéra v Bitcoin — 20,7 %, vysoké riziko
—17,8 %, nedostatek volnych financi — 15,8 % a vysoka volatilita aktiva — 13,8 %. Z faktu,
Ze Bitcoin je stale mladé aktivum na trhu a obecné kryptomény jsou velmi rizikova

a volatilni investice, jsou odpovédi pochopitelné.

Zlato
Investice do zlata. Z celkového poctu odpovédi investuje do zlata pouhych 21 %
(viz pfiloha Graf 5), zbytek 79 % nikoli. Ti, ktefi investuji tvoti opét drtiva vétSina muzi —

91,7 %. Ti co do zlata neinvestuji tvofi téz vétSina muzi — 90,9 %.

Pohlavi Pohlavi
investuji do zlata neinvestuji do zlata

= Muz = Muz

= Zena = Zena
Obrazek 29 Pohlavi, investuji do zlata Obrazek 30 Pohlavi, neinvestuji do zlata
Zdroj: vlastni zpracovani Zdroj: vlastni zpracovani

Pfi rozdéleni do vékovych skupin je ocividné, Ze 85,1 %, ktefi neinvestuji do zlata
jsou mladi lidé do 35 let. Lze také vycist veliky rozdil u zainvestovanych do zlata, kterych
je dvakrat tolik ve vékové kategorii 36-45 let nez u nezainvestovanych. Také je vidét, ze

o zlato ma nizsi zajem skupina 18-25 let.
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Vékove rozdéleni Vékove rozdeéleni
investuji do zlata neinvestuji do zlata
1,6%

1 /_1,6%

1,5% 0,8% 150A3

11,5% _\|

3,1%

=17 améné =17 améné ”
= 18-25 let = 18-25 let
= 26-35 let = 26-35 let
= 36-45 let = 36-45 let
= 46-60 let = 46-60 let
=61 avice =61 avice
Obradzek 31 Vékové rozdélené, investuji do zlata Obrazek 32 Vékové rozdéleni, neinvestuji do zlata
Zdroj: vlastni zpracovani Zdroj: vlastni zpracovani

Je zajimavé, Ze témér polovina — 49 %, ktefi investuji do zlata jsou lidé
s dosazenym jakéhokoli stupné vysokoskolského vzdélani. Naopak lidé, kteti neinvestuji

do zlata tvori vétSina — 50,4 % se stfednim vzdélanim s maturitou.

Nejvyssi dosazené Nejvyssi dosazené
vzdélani vzdelani
investuji do zlata neinvestuji do zlata
4,2% 4,7% 2,8% . 3,9%

w
l

3,1%
= Zakladnfi = Zakladnfi
= Stfedni bez maturity = Stfedni bez maturity
= Stfedni s maturitou = Stfedni s maturitou
= Vy$8i odborné = Vy$§i odborné
= VS — bakalafsky titul = VS — bakalafsky titul
= VS — magistersky titul = VS — magistersky titul
= VS — doktorsky titul a vyssi = VS — doktorsky titul a vyssi
Obrazek 33 Vzdeélani, investuji do zlata Obradzek 34 Vzdélani, neinvestuji do zlata
Zdroj: vlastni zpracovani Zdroj: vlastni zpracovani{
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Na otdzku, vjaké formé zlato drzi (viz pfiloha Graf 6) odpovédélo z 189
respondentl 74,6 %, Ze drzi zlato ve fyzické formé — slitek, mince, cennosti. A znatelné
méné, z celkového poctu, drzi 32,3 % zlato v ,,Papirové formé“. To znamena pres nakup
akcie, CFD ¢i ETF.

Proc lidé do zlata investuji? Zlato se stale oznaduje jako zajisSténi proti inflaci, coz
také odpovédi v dotazniku potvrdily. Jako ochranu proti inflaci zlato nakupuje 33,1 %
respondentl, na druhém misté z dlivodu zisku (jako dlouhodoba investice) — 28,2 %
a v neposledni fadé jako sporenina diichod — 19,3 %. Podobné jako vyslo u Bitcoinu, tak
i zlato je nevhodné jako prostfedek smény — 5,5 % odpovédi.

Pro¢ do zlata neinvestuji? Z faktu, Ze se zlato za posledni deset let (2012-2022)
nikterak cenové nepohnulo a cena se ted pohybuje na podobnych hodnotach, vyplynul
i nejvetsi podil v grafu nizka vynosnost — 38,3 %. Ddle respondenti neinvestuji do zlata

z dlivodu, Ze neni pro né dostatecné atraktivni — nezajima je.

Pro€ investuji do zlata Pro¢ neinvestuji do zlata
5,5%

. 4,4% 36,1%

33,1%

= Zisk (jako dlouhodoba investice)

= Zisk (jako kratkodobad investice

Ochrana pred inflaci = Nizk& vynosnost
= Spofeni na dichod = Nedostatek volnych financi
= Sporeni pro déti Nezajima mé
= Prostiedek smény = NedUvéruji mu
Obradzek 35 Proc zlato? Obradzek 36 Proc ne zlato?
Zdroj: vlastni zpracovani Zdroj: vlastni zpracovani

6.1.2 SloZeni portfolia
Pokud investofi investuji pouze do Bitcoinu a jinych aktiv nebo pouze do zlata

a jinych aktiv, budou se jejich portfolia néjak vyznamné lisit? V kapitole jsou zohlednéna
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tato aktiva: akcie, dluhopisy, ETF, podilové fondy penéznich trh(, podilové dluhopisové
fondy, podilové akciové fondy, komodity, nemovitosti, dalsi drahé kovy, dalsi

kryptomény, staroZitnosti, stavebni spofeni, spofici Ucet a penzijni sporeni.

Bitcoin

Pokud investuji pouze do Bitcoinu, a ne do zlata, investuji i do jinych aktiv?
Z grafu lze vycist, Ze pakliZze investuji pouze do Bitcoinu, a ne do zlata, dale také investuji
i do jinych aktiv, ze kterych nejvétsi podil tvori akcie — 18,4 %, poté hned dalsi
kryptomény — 16,7 % a oblibend ETF — 14,7 %. Je zajimavé, Ze vice neZ tfetina investuje
i do konzervativnéjSich aktiv v podobé spoficiho uétu, stavebniho spofeni nebo
penzijniho spofeni.

Investuje pouze do Bitcoinu a jinych aktiv
konkrétni aktiva

3.1%
S — /
Q%
4 \ %
0.6% ‘\‘ 3.5%

7,6% - 1,1% \_6,8% 2,3%

= Akcie = Dluhopisy
ETF = Podilové fondy (fondy penézniho trhu)
= Podilové fondy (dluhopisové fondy) = Podilové fondy (akciové fondy)
= Komodity = Nemovitosti
= Dal$i drahé kovy = DalSi kryptomény
= Starozitnosti = Stavebni spofeni
= Spofici ucet = Penzijni spofeni

Obrazek 37 Pouze Bitcoin a jind aktiva

Zdroj: vlastni zpracovani

PFi jiném pohledu na zanalyzovana data lze vycist, Ze investofi, ktefi investuji
pouze do Bitcoinu a jinych aktiv, tak jejich portfolio obsahuji z70,6 % akcie, dalsi
kryptomény z 63,8 % a ETF z 56,6 %. Z Cetnosti téchto aktiv Ize tedy usoudit, Ze se urcité

nejednad o konzervativni portfolia. Na druhou stranu jsou zde cetné i produkty jako
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napriklad stavebni spofeni, spofici Ucet ¢i penzijni sporeni. Tyto investiéni produkty

zaujimaji pozici v portfoliu u vice nezZ tfetiny respondent(.

Investuje pouze do Bitcoinu a jinych aktiv
konkrétni aktiva

Akcie

Dluhopisy

ETF

Podilové fondy (fondy penézniho trhu)
Podilové fondy (dluhopisové fondy)
Podilové fondy (akciové fondy)
Komodity

Nemovitosti

Dalsi drahé kovy

Dalsi kryptomény

Starozitnosti

Stavebni sporeni

Spofici ucet

Penzijni sporeni

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Obrazek 38 Bitcoin a jind aktiva

Zdroj: vlastni zpracovani

Zlato

Na druhou stranu, co kdyZ respondenti investuji pouze do zlata, nikoli do Bitcoinu
a zaroven investuji i do dalSich aktiv? Zde uZ lze pozorovat znatelné odliSnosti viz
Obrazek 39 Pouze zlato a jind aktiva a Obrazek 37 Pouze Bitcoin a jind aktiva. Na prvnim
misté stale zGstdvaji akcie — 16,5 % a ETF — 13,6 %, ale poté se Zebfticek rapidné méni.
Na druhém misté se o pozici déli podilové dluhopisové a akciové fondy, nemovitosti
a dalsi drahé kovy. Poté se zde nachazeji stejné jako u Bitcoinu investice do spoficiho
Uctu, stavebniho sporeni a penzijniho sporeni. Z celkového pohledu na graf Ize usoudit,

Ze se jednd o tradi¢néjsi portfolia nez portfolia pfedchozi.
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Investuji pouze do zlata a jinych aktiv
konkrétni aktiva

8.7% _ 16,5%

>3,9%

\ 13,6%
3,9%
o

7,8%

a8

1,9% ==
——

8,7% 2.9% 8,7%

= Akcie = Dluhopisy

ETF = Podilové fondy (fondy penézniho trhu)
= Podilové fondy (dluhopisové fondy) = Podilové fondy (akciové fondy)
= Komodity = Nemovitosti
= DalSi drahé kovy = Dal3i kryptomény
= Starozitnosti = Stavebni sporfeni
= Spofici ucet = Penzijni spofeni

Obrdzek 39 Pouze zlato a jind aktiva

Zdroj: vlastni zpracovani

Pti pohledu na skladbu portfolia investoru, ktefi vlastni pouze zlato, nikoli Bitcoin
a zaroven jind aktiva, lze vycist, Ze opét vétsinu portfolii tvori akcie — 70,8 % a ETF 58,3 %.
Déle se Zebricek odliSuje. Druhé pfricky zaujimaji podilové akciové fondy a nemovitosti
— 37,5 % portfolii. Dale dal$i drahé kovy — 33,3 %. | zde pfes tretinu tvofi spofici produkty.

Konkrétné stavebni sporeni — 33,3 %, spofici ucet — 33,3 % a penzijni spofeni 37,5 %.

Investuji pouze do zlata a jinych aktiv
konkrétni aktiva

Akcie

Dluhopisy

ETF

Podilové fondy (fondy penézniho trhu)
Podilové fondy (dluhopisové fondy)
Podilové fondy (akciové fondy)
Komodity

Nemovitosti

Dal$i drahé kovy

DalSi kryptomény

Starozitnosti

Stavebni sporeni

Sporici ucet

Penzijni sporeni
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Obrdzek 40 Zlato a jind aktiva

Zdroj: vlastni zpracovani
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Urcité je zde zajimavé a zdroven oCekdvatelné, Ze pokud investofi investuji pouze
do Bitcoinu, investuji také do dalSich kryptomén a to v 63,8 % portfoliich. To samé
i u portfolii se zlatem. Pokud investuji pouze do zlata, investuji také do dalSich drahych

kovl — 33,3 %.

6.2 Shrnuti

V predchozi kapitole byly vyhodnoceny odpovédi z dotaznikového Setteni.
Odpovédi byly téZ zasazené do souvislosti a v této kapitole bude shrnuto, proc viibec
investofi investuji do aktiv jako je Bitcoin a zlato a proc€ také ne.

Proc lidé investuji do Bitcoinu nebo do zlata? Odpovédi byly velmi podobné, na
prvnich pri¢kach se vidy pohybovaly odpovédi jako napfiklad zisk, ochrana pred inflaci,
¢i sporeni na dlichod. Z toho vyplyva fakt, Ze pokud jsou tyto kvality velmi podobné,
muzZe se jednat investicné nejen o komplementy, ale v podstaté i o substituty, ale i pres
to se Bitcoin jevi jako lepsi aktivum (viz Obrazek 17 Porovndvané atributy). O investici
do Bitcoinu maji vétsi zajem mladsi generace, coz bylo i ¢asteéné ovlivnéno cilenim
dotazniku na dany vzorek respondent(. Z grafl téZ vyplynulo, Ze o investice do zlata maji
zajem mladi lidé s vy$sim vzdélanim — vysokosSkolskym.

A naopak, pro¢ neinvestuji do Bitcoinu nebo do zlata? Nejvétsi prekdzkou pro
investory je nedlivéra v Bitcoin, vysoké riziko nebo vysoka volatilita. U zlata to je nizka
vynosnost a nizka atraktivita/zajem. Ti, ktefi neinvestuji do zlata nebo do Bitcoinu jsou
zdrtivé vétSiny ze stejné vékové skupiny 18-35 let s nejvysSim dosaienym
stfedoskolskym vzdélanim s maturitou.

| z faktu, Ze do Bitcoinu z celkového poctu investuje 76,8 % a do zlata pouze 21 %,
je ocividné, Ze o zlato je znatelné ve vyzkoumaném vzorku respondent( nizsi zajem. Déle
ma o Bitcoin zdjem predevsSim mladsi generace, kterd ma stale vétsi zajem o moderni
investice. Je vidét, Ze je investice do zlata pomalu vytlacovdna a utésfiovana do pozadi.
Na druhou stranu to ale mlZe byt dostupnosti investice a pfijmovou situaci
dotazovanych. Bitcoin nebo obecné kryptomény jsou dostupnéjsi od nizsich castek,
drahé kovy at uz napfimo nebo prostfednictvim fond od min. od nékolika stovek korun,
v pripadé zlata spis tisict korun. Investofi téZ nakupuiji Bitcoin z podobnych divodu jako

investofi, co nakupuji zlato.
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Zaver

Bitcoin je obecné definovdn jako decentralizovand ména. TéZ je ale oznacovan
jako digitalni penize, ména budoucnosti nebo také jako digitalni zlato, ¢emuz vdéci diky
svym podobnostem pravé se zlatem. Investovani do zlata predstavuje jeden z mnoha
zpUsobU investovani a zhodnocovani penéznich prostiedkll. Co kdyz ale jiz existuje i jind
forma investovani podobna zlatu, kterd i pres to, Ze je pomérné mlada, tak ma ambice
zlato nahradit?

Hlavnim cilem této bakalarské prace bylo na zakladé analyzy a komparace
Bitcoinu a zlata potvrdit ¢i vyvratit tezi, zda se ma Bitcoin potencidl stat se digitdlnim
zlatem 21. stoleti. Proto v Uvodu byla poloZena otazka: ,Je Bitcoin digitalnim zlatem
moderni doby?“.

Prvni ¢ast se zamérila na charakteristiku a historické zasazeni Bitcoinu a zlata.
Také zde byly popsany vyhody a nevyhody danych aktiv. Kdyby Bitcoin nemél potencial
stat se digitdlnim zlatem, byla proto napsana i kapitola o penézich a méndch, kde také
bylo popsano i nékolik alternativnich kryptomén.

Druhd &ast prace se zamérila na komparaci Bitcoinu a zlata samotného, kde se
zohlednovalo nékolik atributll — tézba, energetickd narocnost, prostfedek smény,
vzacnost, likvidita, udrzitelnost, prenositelnost a navratnost. Z téchto porovndavacich
atributd Bitcoin prekonal zlato Sestkrat. V ¢em ale zlato jednoznacné pordZi Bitcoin je
jednoznacné dlouhodoba udrzitelnost, a to hlavné diky své dlouhé historii. Zlato tu bylo,
je velmi pravdépodobné i bude. Ztéto komparace bylo vyvozeno, Ze Bitcoin neni
vhodnym prostfedkem smény (stejné jako zlato) zejména s ohledem na jeho ne pfilis
globdlnim rozsifenim a akceptovanim u obchodnikli, proto bylo od této kapitoly
nahlizeno na Bitcoin jako investici.

Treti ¢ast prace zkoumala pfistup verejnosti k Bitcoinu a zlatu. Sbér dat byl
uskutecnén v podobé dotaznikového Setfeni, ve kterém byli respondenti dotazovani,
zda investuji do Bitcoinu nebo do zlata nebo také i do jinych aktiv, dle kterych byla
analyzovana portfolia investor(i. Vyslednd data byla porovndna s vychodisky druhé ¢asti
bakalarské prace a ndsledné byl vyvozen zavér celého Setreni.

Z celé prace vyplyva, Ze Bitcoin aktualné neni vhodnym adeptem stat se penézi,

ménou jako prostfedek smény. Pfi srovnani jeho vlastnosti se zlatem jsou zde velké
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podobnosti, ale i ptes to se Bitcoin na zakladé zvolenych atributt jevi jako lepsi investi¢ni
aktivum. | zavér dotaznikového Settfeni napovidd skutecnosti, Ze se Bitcoin mlzZe stat
digitdlnim zlatem 21. stoleni, ba moZna jim jiZ je. Proto na otdzku z Uvodu této préce ,Je

Bitcoin digitdlnim zlatem moderni doby?“ |ze odpovédét jednim slovem ,ano”.
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Prilohy

Ceny Bitcoinu za poslednich 5 let

Date

01.02.2017
01.03.2017
01.04.2017
01.05.2017
01.06.2017
01.07.2017
01.08.2017
01.09.2017
01.10.2017
01.11.2017
01.12.2017
01.01.2018
01.02.2018
01.03.2018
01.04.2018
01.05.2018
01.06.2018
01.07.2018
01.08.2018
01.09.2018
01.10.2018
01.11.2018
01.12.2018
01.01.2019
01.02.2019
01.03.2019
01.04.2019
01.05.2019
01.06.2019
01.07.2019
01.08.2019
01.09.2019
01.10.2019
01.11.2019
01.12.2019
01.01.2020
01.02.2020
01.03.2020
01.04.2020
01.05.2020
01.06.2020

Open

970,940979
1180,040039
1071,709961
1348,300049
2288,330078
2492,600098
2871,300049
4701,759766
4341,049805
6440,970215
10198,59961
14112,2002
10237,29981
10385
7003,060059
9251,469727
7500,700195
6411,680176
7769,040039
7044,810059
6619,850098
6318,140137
4024,464355
3746,713379
3460,547119
3853,75708
4105,362305
5350,914551
8573,839844
10796,93066
10077,44238
9630,592773
8299,720703
9193,992188
7571,616211
7194,89209
9346,357422
8599,758789
6437,319336
8672,782227
9463,605469

High
1200,39
1280,31
1347,91
2763,71
2999,91
2916,14
4736,05
4975,04
6470,43
11517,4

20089
17712,4
11958,5
11704,1
9745,32

9964,5
7754,89
8424,27
7769,04
7388,43
6965,06
6552,16

4309,377

4109,021

4210,642

4296,807

5642,044

9008,314

13796,49

13129,53

12273,82

10898,76

10021,74

9505,052

7743,432

9553,126

10457,63

9167,695
9440,65

9996,743

10199,57

Low
946,691
903,713
1061,09

1348,3
2212,96
1843,03
2668,59
2946,62
4164,05
5519,01
9694,65
9402,29
6048,26
6683,93
6526,87
7090,68
5826,41
6136,42
5971,05
6197,52
6236,47
3585,06

3191,303
3400,82

3391,024
3733,75

4096,901

5347,646

7564,489

9163,135
9421,63

7830,759

7446,989

6617,167

6540,049

6914,996

8492,933

4106,981

6202,374

8374,323

8975,525

56

Close
1179,97
1071,79
1347,89
2286,41
2480,84
2875,34
4703,39
4338,71

6468,4
10233,6
14156,4
10221,1
10397,9
6973,53
9240,55
7494,17

6404
7780,44
7037,58
6625,56
6317,61

4017,269

3742,7

3457,793

3854,785

4105,404

5350,727

8574,502

10817,16

10085,63

9630,664

8293,868

9199,585
7569,63

7193,599

9350,529

8599,509

6438,645

8658,554

9461,059

9137,993

Adj Close Volume

1179,97
1071,79
1347,89
2286,41
2480,84
2875,34
4703,39
4338,71
6468,4
10233,6
14156,4
10221,1
10397,9
6973,53
9240,55
7494,17
6404
7780,44
7037,58
6625,56
6317,61
4017,269
3742,7
3457,793
3854,785
4105,404
5350,727
8574,502
10817,16
10085,63
9630,664
8293,868
9199,585
7569,63
7193,599
9350,529
8599,509
6438,645
8658,554
9461,059
9137,993

4282761200
10872455960
9757448112
34261856864
44478140928
32619956992
63548016640
55700949056
58009357952
1,40735E+11
4,10336E+11
4,16248E+11
2,29718E+11
1,93752E+11
1,9655E+11
1,97612E+11
1,30214E+11
1,41442E+11
1,32293E+11
1,29745E+11
1,18437E+11
1,5836E+11
1,68827E+11
1,67336E+11
1,99101E+11
2,97953E+11
4,45365E+11
7,24158E+11
6,75855E+11
6,76416E+11
5,33985E+11
4,80545E+11
5,95205E+11
6,7692E+11
6,3379E+11
8,52872E+11
1,16338E+12
1,29044E+12
1,15613E+12
1,28637E+12
6,50913E+11



01.07.2020 9145,985352 11415,86 8977,016 11323,47 11323,47 5,45813E+11
01.08.2020 11322,57031 12359,06 11012,42 11680,82 11680,82 7,08377E+11
01.09.2020 11679,31641 12067,08 9916,493 10784,49 10784,49 1,07595E+12
01.10.2020 10795,25488 14028,21 10416,69 13781 13781  1,05087E+12
01.11.2020 13780,99512 19749,26 13243,16 19625,84 19625,84 1,09314E+12
01.12.2020 19633,76953 29244,88 17619,53 29001,72 29001,72  1,21226E+12
01.01.2021  28994,00977 41946,74 28722,76 33114,36 33114,36  2,15347E+12
01.02.2021 33114,57813 58330,57 32384,23 45137,77 45137,77  2,26715E+12
01.03.2021 45159,50391 61683,86 45115,09 58918,83 58918,83 1,68118E+12
01.04.2021 58926,5625 64863,1 47159,48 57750,18 57750,18 1,84448E+12
01.05.2021 57714,66406 59519,36 30681,5 37332,86 37332,86 1,97659E+12
01.06.2021  37293,79297 41295,27 28893,62 35040,84 35040,84 1,18965E+12
01.07.2021  35035,98438 42235,55 29360,96 41626,2 41626,2 8,19103E+11
01.08.2021 41460,84375 50482,08 37458 47166,69 47166,69 1,01467E+12
01.09.2021 47099,77344 52853,77 39787,61 43790,89 43790,89 1,10214E+12
01.10.2021  43816,74219 66930,39 43320,02 61318,96 61318,96 1,15308E+12
01.11.2021 61320,44922 68789,63 53569,77 57005,43 57005,43 1,05327E+12
01.12.2021 56907,96484 59041,68 42874,62 46306,45 46306,45 9,57047E+11
01.01.2022  46311,74609 47881,41 33184,06 36654,33 36654,33 7,66374E+11
25.01.2022  36588,47266 36595,35 35780,93 35989,29 35989,29 41559642112

Hodnoty indexu S&P500 za poslednich 5 let

Jan 24, 2022 4356
Jan 01, 2022 4778
Dec01, 2021 4602
Oct 31, 2021 4610
Sep 30, 2021 4317
Aug 31, 2021 4528
Jul 31, 2021 4406
Jun 30, 2021 4300
May 31, 2021 4216
Apr 30, 2021 4191
Mar 31, 2021 3992
Mar 01, 2021 3842
Feb 01, 2021 3731
Jan 01, 2021 3764
Dec 01, 2020 3645
Oct 31, 2020 3296
Sep 30, 2020 3385
Aug 31, 2020 3507
Jul 31, 2020 3288
Jun 30, 2020 3105
May 31, 2020 3038
Apr 30, 2020 2869
Mar 31, 2020 2498
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Mar 01, 2020
Feb 01, 2020
Jan 01, 2020
Dec 01, 2019
Oct 31, 2019
Sep 30, 2019
Aug 31, 2019
Jul 31, 2019

Jun 30, 2019
May 31, 2019
Apr 30, 2019
Mar 31, 2019
Mar 01, 2019
Feb 01, 2019
Jan 01, 2019
Dec01, 2018
Oct 31, 2018
Sep 30, 2018
Aug 31, 2018
Jul 31, 2018

Jun 30, 2018
May 31, 2018
Apr 30, 2018
Mar 31, 2018
Mar 01, 2018
Feb 01, 2018
Jan 01, 2018
Dec01, 2017
Oct 31, 2017
Sep 30, 2017
Aug 31, 2017
Jul 31, 2017

Jun 30, 2017
May 31, 2017
Apr 30, 2017
Mar 31, 2017
Mar 01, 2017
Feb 01, 2017

2974
3235
3244
3143
3050
2983
2909
2980
2971
2751
2952
2848
2798
2702
2476
2790
2717
2926
2896
2821
2704
2718
2642
2633
2715
2816
2683
2645
2583
2521
2474
2477
2431
2415
2388
2362
2380
2285
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Dotaznikové grafy odpovédi

Investujes do Bitcoinu?
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Z jakého dlvodu Bitcoin vlastnis?
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Z jakého dlvodu Bitcoin NEvlastnis?
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Investujes do zlata?
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Z jakého divodu zlato vlastnis?
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Z jakého divodu zlato NEviastnis?
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Investuji také do téchto aktiv:
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Pohlavi

900 odpovédi
® Muz
® Zena
Graf 10 Otdzka ¢. 10
Vek
900 odpovédi
® 17 améné
® 18-25 let
® 26-35 let
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Graf 11 Otdzka ¢. 11
Nejvyssi dosazené vzdélani
900 odpovédi
@ Zakladni

@ Stiedni bez maturity

@ Stiedni s maturitou

@ Vyssi odborné

@ VS — bakalaisky titul

® VS — magistersky titul

@ VS — doktorsky titul a vy3si

Graf 12 Otazka ¢. 12

66



Vysvétlivky

' P2P (peer-to-peer) je oznadeni typu pocitaovych siti, kde vSechny uzly jsou si
rovnocenné a jednotlivi klienti spolu komunikuji pfimo bez existence centralniho
uzlu —serveru. Na rozdil od asymetrického modelu klient-server, v P2P s rostoucim
mnozstvim uZzivatell roste i prenosova kapacita sité. Nevyhodou symetrie P2P je naopak
obtiZznost pocateéniho navazani komunikace

i Blockchain je distribuovand databdze, ve které jsou navidy uloZeny veskeré zaznamy,
které byly do ni vloZeny.

it \yy3i poplatku voli uZivatel sdm, ¢im vétsi poplatek zvoli, tim rychleji se transakce zapise
do blockchainu. Transakce se tak maze zpracovavat nékolik sekund nebo i hodin.

V Fiat (anglicky rozkaz ¢&i nafizeni) mény jsou zékonnym platidlem s nucenym obéhem
vytvorené uredni moci (euro, dolar, koruna)

¥ Node je Cesky sitovy uzel. Jednd se o zafizeni, které je pfipojeno jako soucast pocitacové
sité. Je to seskupeni jednoho nebo vice sitovych elementl, které se spravuji jako
samostatna entita. Samotna pocitacova sit se sklada z jednoho nebo vice uzll (uzel mlze
byt jiny pocitaé nebo jina sit).

Vi NFT token je zkratka pro non-fungible (,nezaménitelny”) token — kratky kdod
v blockchainu, ktery reprezentuje vlastnictvi uréitého souboru dat. Tato data mohou byt
napr. ve formé fotografie, obrazku, tweetu, nahravky, aplikace ¢i herniho predmétu.

Vi KYC je zkratka, kterd znamena , Know Your Customer” - pfedstavuje proces ovéfujici
totoznost klientl s cilem zabranit prani penéz, kradezi identity, finan¢nim podvod(im
a financovani terorismu. Tento proces zahrnuje ovéreni vasi identity a adresy pomoci
statem vydanych dokumentt (obcansky prikaz nebo cestovni pas).

Vil Altcoin je alternativa bitcoinu, tedy jakdkoli kryptoména, jind neZ bitcoin. Obvykle se
jedna jen o mirné vylepSenou variantu bitcoinu.

*Velky vzrist ceny aktiva
¥ Halving Bitcoinu (pfipadné jiné kryptomény) je snizeni odmény tézarl na polovinu.

Halving md podstatny vliv na nabidku Bitcoinu — po halvingu se "do obéhu" dostava pfi

stejné intenzité tézby pouze polovina minci.
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Xi Pouziva se v souvislosti s ménou Bitcoin a jedna se o slova, z nichZ Bitcoin penéZenky
generuji adresy (dnesni penézenky generuji 24 slov, které umoznuji obnoveni zalohy
adres)

Xi Ve finan&nictvi predstavuje spread rozdil mezi nakupni a prodejni cenou daného

finan¢niho instrumentu.
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