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Kryptomény: porovnani vykonu a faktory uspéchu

Bitcoinu a Etherea

Abstrakt

Tématem bakalarské prace je analyza dat a cenového vyvoje Bitcoinu a Etherea,
porovnat jejich vlastnosti, vyuziti a rizika. Dil¢im cilem je zhodnoceni vyvoj a faktory
uspéchu téchto kryptomén, a to na zakladé vyzkumu vyvoje poptavky a nabidky. Dale
zhodnoceni vyvoje podle nazoru verfejnosti a medializace. Bude posuzovan i vliv politickych
zmén na vyvoj, zmén vladnich regulaci kryptomén, a zmény pravidel samotnych tézaiu.

Dal§im dil¢im cilem bude 1 zhodnoceni nasledného "forku" a studium odborné
literatury. V praktické ¢asti bylo vysvétlen a v grafech a tabulkach popsan cenovy vyvoj
kryptomeén Bitcoin a Ethereum. Nejdrive byl popsan cenovy vyvoj Bitcoinu, poté Etherea.
Byly zde popsany nejdulezitéjsi udalosti, které staly za zménou ceny téchto kryptomén. Tyto
cenové vykyvy byly v fadu nékolika procent, ale také byly popsany zmeény, kde se cena
zmeénila napt. o 10 000 %.

Bylo zjisténo, Ze na cenu méla vliv predevsim medializace a regulace ze strany urada
a vlad jednotlivych kontinentd a statd, jako napf. Evropa, Spojené staty americké nebo Cina.

Vliv na cenu mély ale také forky, kterych probehlo za vyvoj kryptomén hned nékolik.

Klic¢ova slova aktiva, bitcoin, blockchain, budoucnost, decentralizace, ethereum, investice,

kryptoména, vykonnost, vyvoj



Cryptocurrencies: performance comparison and factors

of success of Bitcoin and Ethereum

Abstract

The topic of the bachelor thesis is the analysis of data and price development of
Bitcoin and Ethereum, to compare their features, use and risks. A partial goal is to evaluate
the development and success factors of these cryptocurrencies, based on research into the
development of demand and supply. Furthermore, evaluation of development according to
public opinion and media coverage. The impact of political changes on development,
changes in government regulations for cryptocurrencies, and changes in the rules of the
miners themselves will also be assessed.

Another partial goal will be the evaluation of the subsequent "fork" and the study of
professional literature. In the practical part, the price development of the cryptocurrencies
Bitcoin and Ethereum was explained and described in graphs and tables. The price
development of Bitcoin was described first, then Etherea. The most important events behind
the change in the price of these cryptocurrencies were described here. These price
fluctuations were in the order of several percent, but changes were also described where the
price changed, for example, by 10,000%.

It was found that the price was mainly influenced by media coverage and regulation
by the authorities and governments of individual continents and states, such as Europe, the
United States or China. However, the price was also influenced by the forks, which took

place during the development of several cryptocurrencies.

Keywords: assets, bitcoin, blockchain, future, decentralization, ethereum, investment,

cryptocurrency, performance, development
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1. Uvod

Tato prace se vénuje investicim, jejich historii a nasledné navazani na nejaktualnéjsi
formu investice — kryptomeény, presnéji Bitcoin a Ethereum. Pozornost se bude ubirat
k pocatkim kryptomen, jejich vlastnostem, vyuziti, faktorim, které staly za jejich uspéchem,
efektivnosti, dopadiim na financni trh a také jejich historické a soucasné vykonnosti. Budou
zde popisovany vlastnosti Bitcoinu a Etherea, které budou nasledné porovnavany mezi sebou
a z toho budou vyvozeny specifické funkce, kterymi se od sebe tyto dvé kryptomeény lisi.
Bude zde popsana mechanika kryptomeén a celkovy zptsob, jakym funguji, cestu, kterou se
daji poridit a také razné druhy vlastnictvi kryptomén.

Budou zde znazornény vykonnostni grafy obou kryptomén od jejich vzniku az po
soucasnost a tabulky porovnavajici Bitcoin a Ethereum, jejich ceny v pribéhu let a zmény,
kterymi si proSly nebo aktualn€ prochazi. Popsany budou i rizika spojené s investovanim do
kryptomeén, které jsou Casto vyraznéjsi nez jakékoliv jiné investice. Budou zde formulovany
vyrazy a terminologie tykajici se kryptomén a zaroven i financniho trhu. Prace se bude
zabyvat 1 bezpeCnosti kryptomén pfi jejich nakupu a prodeji, riziku pfi jejich uschovani na
raznych platformach a jakym zptsobem se da proti rizikiim branit a vyuziti pii platbach
zbozi a sluzeb, anebo transakci mezi osobami, které jsou navzajem upln€ neznamé, oproti
platbam mezi zakaznikem a obchodnikem, kdy zakaznik vi zékladni informace o
obchodnikovi.

Budou zde popsany vyhody a nevyhody decentralizovaného svéta a tim padem i
decentralizované sité, ve které se kryptomény nachéazi, a ¢im se odliSuje od dnesniho
centralizovaného svéta. Popsana bude i budoucnost Bitcoinu a Etherea, které je stale nejasna,
jejich technologicky vyvoj, ktery nadale pokracuje, davod vzniku kryptomén a jejich smysl.
Préce se bude vénovat i okoli Bitcoinu a Etherea, a to firmam, bankam a skupinam lidi, ktefi
nejsou jen fanousky kryptomén, ale i prukopniky v této oblasti nebo analytiky, ktefi
zkoumaji jejich vyvoj, pifipadné jsou sami zapojeni do jejich samotného vyvoje.

S tim jsou spojena jiz zminéna rizika, ktera jsou bez dikladné a dlouhodobé analyzy
vyznamna, a mohou tak byt pro mnoho investorti odrazujici. I pfes to se muze s rezervou
fict, ze se jednad o moznost, jak zhodnotit své financni prostiedky, byt velmi rizikovou.
Nicméng¢ je obtiznéjsi investovat do urcité ,,véci®, ktera 1 pres to, ze ma hodnotu nékolika
miliond dolart, ma kratkou historii na finan¢nim trhu a zatim tak nebudi dojem, ze by méla

nahradit jiz dlouhodobé zavedené finan¢ni nastroje, které tuto historii maji.
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2. Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavni cil prace je definovat kryptoménu Bitcoin a Ethereum, porovnat jejich
vlastnosti, vyuziti a rizika. Dil¢im cilem je zhodnoceni vyvoj a faktory uspéchu téchto
kryptomeén, a to na zakladé vyzkumu vyvoje poptavky a nabidky. Dale zhodnoceni vyvoje
podle nazoru vetejnosti a medializace. Bude posuzovan i vliv politickych zmén na vyvoj,
zmén vladnich regulaci kryptomén, a zmény pravidel samotnych té€zaira. Dil¢im cilem
bude i zhodnoceni nasledného "forku" a studium odborné literatury.

Bude zde formulace vyvoje trendové funkce v obdobi od vzniku az po soucasnost
BTC a ETH. Ta obsahuje trendovou, periodickou a ndhodnou slozku. Bude zde
zhodnocena rizika a pfilezitosti investic do kryptomén a bezpecnosti. Bude zde posouzen
investic¢ni a technologicky potencional kryptomén. Na zakladé analyzy statistickych dat

nasledné urceni vlivu nezavislych proménnych.

2.2 Metodika

Prizkum a nazor populace bude proveden pomoci dotaznikového Setfeni, kde bude
zjistovano povédomi o kryptoménach, jejich ucelu a pouziti. Analyza vyvoje Bitcoinu
a Etherea statistickymi metodami pomoci indukce, jejich komparace, analogie, méfeni
vykonu a nasledné zobrazeni vysledkii do grafu a tabulek. Generalizace Bitcoinu a Etherea
a komparace jejich vlastnosti s ostatnimi kryptoménami. Bude vyuzito studium odborné
literatury a definovany pojmy spojené s touto problematikou.

Bude provedeno pozorovani vyvoje poptavky a nabidky po kryptoménach, vlivu
politickych zmén na vyvoj a zmény vladnich regulaci a investice do kryptomén. Déle bude
posouzena rizika, bezpe€nost, prilezitosti a investicni potencional kryptomén na zakladé
analyzy statisticky dat. Na zakladé vyzkumu bude urcen vliv nezavislych proménnych na
kryptomény. Poté bude provedena abstrakce vlastnosti Bitcoinu a Etherea a nasledna

konkretizace vlastnosti.
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3. Teoreticka vychodiska

Uvodni kapitola je vénovana definici kryptoménam, blockchainu a investicim.
V ramci podkapitol se prace zabyva porovnanim Bitcoinu a Etherea. Déle se zaobira

faktorem uspéchu danych kryptomén a porovnava jejich vykonnost.

3.1 Kryptomény

., Kryptoména je typ virtudlni mény vyuzivajici ke své vyrobé i k platebnim transakcim
sit’ pocitaci individudlnich uzivatehi, kteri davaji k dispozici cdst vykonu svého pocitace
pripojeného k internetu. “ (Kurz.cz)

Kryptomény nejsou zhmotnéné, nemuzeme je fyzicky vlastnit, oproti mincim nebo
bankovkam, které nesou urcitou hodnotu nékteré z mén, jako je euro nebo dolar. Je to
systém, ktery nepotfebuje centralni autoritu a dosahuje distribuované shody o jeho stavu,
uklada se v ném prehled o jednotkéach a vlastnictvi danych kryptomén. ,, Viastnictvi jednotek
kryptomény se prokazuje vyhradné kryptograficky “ (Kalisky, 2018, s. 3)

Tento systém také definuje, zda mohou vznikat nové jednotky kryptomény a pokud
ano, systém definuje podminky jejich vzniku a zpusob, jakym se urci vlastnictvi novych
jednotek. Diky tomuto systému je mozné provadét transakce, ,, ve kterych dochdzi ke zméné
viastnictvi jednotek kryptomény “ (Stroukal, 2021, s. 3) a pokyn k transakci mize provést
pouze objekt, ktery se prokaze aktualnim vlastnictvim téchto jednotek. V ptipadé, Ze jsou
soucasné¢ zadany dva odlisné pokyny ke zmeéné vlastnictvi stejnych jednotek kryptomén, tak
systém vybere nejvyse jeden z téchto dvou pokynu.

Kryptomény maji tu nevyhodu, ze je jejich hodnota se odviji od reputace, kterou mezi
lidmi maji, coz znamena, ze by pfi snaze o centralizaci nebo znehodnoceni vyznamné
kryptomény mohl byt ohrozen financni trh. Pro kryptomény plati, ze ¢im vice je systém
decentralizovany, tim je bezpecnéjsi, protoze se snizi mira rizika, ,, Ze se néjaké entité podari
porusit nékterou z ostatnich podminek” (Lansky, 2018, s. 4), které kryptomény maji.
.,V soucasné dobé je na znamych webovych strdnkdch uvedeno pres 5 000 "kryptomén"

(Munoz, 2020)
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3.1.1 Blok a blockchain

Jakykoliv systém ma svoji strukturu, a tak je tomu i u bitcoinu. Systém bitcoinu se
sklada z jednotlivych bloka (blocki), které jsou spojené v soustavu téchto blokl a tim je
blockchain. Blok je zakladni jednotkou blockchainu — ten oznacuje vice véci.

Muze to byt vefejny zapis bitcoinovych transakci, datova struktura, kterou pouZzivaji
1 jiné kryptomény a databaze, systém, jenz uklada data do vefejné i neverejné databaze
s riznou urovni decentralizace a svobodnému postoji k danému systému.

Avsak blockchain bitcoinu je , specidlni druh distribuované, decentralizované
databaze “ (Kalisky, 2018, s. 39), uchovavajici zaznamy, které se neustale rozsifuji a jsou
chranény proti neopravnénym zasahtim z vn&j$i strany. Udaje v blockchainu nelze mazat ani
meénit, taktéz samotny blockchain je extrémné obtizné zménit nebo manipulovat. Proto je
vhodny na specifické ukoly (evidenci vlastnictvi, transakci, smluv), kde je bezpecnost
nadfazena rychlosti, energetické naro¢nosti a pruznosti.

Cim vice uzld je pod spravou blockchainu, tim je blockchain bezpedn&jsi. S vétsi
bezpecnosti se vSak zvysSuji energetické naroky pro chod sité€, protoze vSechny uzly délaji tu
stejnou ¢innost, 1 kdyz to neni zrovna potrebné. Jeji rychlost se tim vSak nezvySuje. Je mozné
.81 blockchain stahnout a prepsat v ném udaje “ (Kalisky, 2018, s. 39), avsak je nutné
presveédcit dalsi tisice uzl, aby prepsanou verzi uznaly. Uzly pfepsanou verzi srovnaji se
svou, zjisti, ze se verze neshoduji a odmitnou ji ptijmout. Chranény jsou i samotné uzly peer-
to-peer sité. Blockchain je vlastné , kniha* a blok jedna strana této , knihy*. Nelze urcit
presny pocet uzll v bitcoinové siti, protoze je majitelé mohou schovat.

Transakce je , informace o prevodu bitcoinii z urcité adresy na adresu jinou.
(Stroukal, 2021, s. 49). Taktéz je to datova struktura, ktera obsahuje vstupy a vystupy.
Vystup zde znamena mnozstvi bitcoind, které lze z vystupu uvolnit. Celkovy objem
transakce se rovna souctu hodnot veskerych jejich vstupi — jsou to hodnoty vsech
existujicich vystupt, které jsou poté referencovany vstupy nové transakce. Nova transakce
umoziuje, aby se mezi jeji vstupy rozdelil celkovy objem libovolné, pokud ale neni vétsi
soucet jejich hodnot. Pokud je vSak mensi, rozdil je bran jako poplatek za transakci. ,, Pri
pouziti vystupu (jeho referencovani vstupem nové transakce) dochazi k jeho konzumaci v
celé vys§i — vystup neni délitelny (a je pouZitelny pouze jednou). “ (Stroukal, 2021, s. 49)

Pokud ma byt prevadéna hodnota nizsi nez hodnota vystupd, tak bude nova transakce

obsahovat i vystupy pro moznost ,,rozménéni“, jejichz majitel si rozdil vrati na vlastni
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adresu. K uvolnéni je zapotiebi podpisu dat transakce pomoci soukromého kli¢e patfici
k jeho adrese. K vystupu ma dispozi¢ni pravo pouze jeji majitel.

Slozitéj§i podminky maji kontrakty, které se programuji ve skriptovacim jazyce
a vétou je i regulérni podminka podpisu kliCem piifazenym k dané adrese. ,, Pravé jedna
z transakci v bloku je "generujici" a pouze jejim prostiednictvim vznikaji nové bitcoiny.
(Stroukal, 2021, s. 41)

Od normalni transakce se lisi tim, Ze u ni neexistuji realné vstupy (misto toho je zde
parametr coinbase pienasejici libovolna data) a jeji objem se rovna souctu poplatkl za jiné
transakce v bloku a nové vytvorenych bitcointi. MnoZstvi novych bitcoint je 50 BTC v bloku
0 a kazdych 210 tisic blokti (odpovidajici 4 rokiim) se snizi na polovinu. V jednom bloku
muze byt zapsano nékolik tisic transakci. Praxe ukazala, Ze maximum bylo okolo 2 700
transakci/blok. U transakce je mozné, aby byla poskladana ze vstupt z nékolika adres. Tato
transakce pfenese vice dat nez ta, ktera je zaslana z jediné adresy. ,,V praxi se do bloku
dostanou vidy rizné velké transakce a podle toho se méni jejich celkovy pocet v bloku.
(Kalisky, 2018, s. 39). Blok ma velikost pfiblizné 1 MB a jsou v ném obsazeny udaje
o odeslanych transakcich. V bitcoinovém protokolu je nejvyznamnéjsi datovou strukturou.

Zahrnutim zakddované mnoziny transakci blok transakce potvrzuje.

Obrazek 1 - Schéma transakce

| = x
Adresa osoby X: HNaie adfa_u. e ;
| AEANWPEZTICH Ve iWmaRIMWNLY IBK74DBZI0KMEMEkAIKO0ZYE 1 QECxyAs
0,01 BTC 0,0095 BYC
! = = =
Transakce
I Input: Output: ‘ |

0,1 BTC ‘ 06,0095 BTC

[ versjn ke [ oae en
Podpis l ’

| Poplatek siti - po zahrnuti iransakce da
| bloku bude zaslan aspesnému teiafiipoaiu:

0,0005 BTC

Zdroj: Kalisky, 2018

,,.Bloky jsou propojeny hashy — pokud pouzijeme analogii bloku jako stranky knihy,
tak Cislem této stranky je hash bloku.” (Kalisky, 2018, s. 39). Hash bloku je proces, kdy
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hashovaci funkci projdou data o transakcich. Na konci hashe bloku bude soubor nahodnych
Cisel a pismen napt. v této formé: ,,00000000015e88a29f4784b5d6469b15575%.

Hash bloku ptfedchoziho bude v hlavicce bloku, aby bylo zietelné, na ktery navazuje
blok. Obsahuje udaj o Case, kdy blok vznikl, a jesté nékolik jinych udaju.

Hash ma obecny pozadavek — obrazy musi byt uniformné pokryty, coz znamena, ze
jednotlivé obrazy by méli prisluset téméf shodnému poctu vzoru. ,, PoZadavkem na
kryptografickou hashovaci funkci je navic vysoka nelinearita® (Stroukal, 2021, s. 92)
(jakkoliv mala zména zpUsobi, jakkoliv velkou zménu obrazli, ale hlavné musi byt zajisténa
nesymetricka vypocetni slozitost). Vypocet pfimého zobrazeni vzora na obrazy neni obtizné,

ale vypocet obecné nejednoznacné inverzniho zobrazeni obrazll na vzory je téméer nemozné.

3.2 Investice

., Investice jsou financni prostiedky, které byly investorem viozeny do konkrémiho projektu
za ucelem jejich zhodnoceni a vynosu. “ (Moneta.cz). Investor podstupuje pii investici miru
rizika, ktera je dana rizikovosti dané investice. Toto riziko by mélo odpovidat pozadované

vyS$i vynosu investice.
3.2.1 Historie investic

Ve financnim svété panovala vzdy jistota — ména. Libra, dolar, frank, marka ¢i
rakouska koruna ,, obsahovaly fixni mnozstvi zlata nebo stribra“ (Kohout, 2018, s. 14). Tyto
meény se daly pfimo sménit za stfibro nebo zlato. Mezi ménami také fungovali stabilni
prevodni poméry. ,, Bankovni systémy v tomto obdobi — které zhruba trvalo od poloviny 19.
stoleti az do pocdtku prvni svétové vdlky v roce 1914 — byly prevazné neregulované
a postradaly stami garance. “ (Kohout, 2018, s. 14). Vyhoda této ,,neregulace” byl rtst
v dobé konjunktury, nevyhoda naopak byly fetézové krachy bank v dob¢ krize.

Dluhopisy byly od 19. stoleti az do roku 1914 pro vlastniky statnich dluhopist
radostné obdobi. Méli tak zarucené piijmy a dlouhodobé€ trvajici vSeobecny pokles cen
zapricinil rast kupni sily vynosu z dluhopisovych kupont, i pres to, ze byly sazby stabilni.

Burzy akciovych trh v minulosti byly odlisné od téch soucasnych. ,, Prvni moderni
burza oteviena pocatkem 17. stoleti v Amsterdamu méla zpocatku jediny iikol: obchodovat
s akciemi holandské Vychodoindické spolecnosti” (Kohout, 2018, s. 24). V Evropé
dominovaly dlouhodobé obchodni spolecnosti. Britskd Vychodoindicka spolecnost, ktera

vlastnila cast Indie a méla vlastni armadu, kterd bojovala ve valkach, ovlivnila i Cast

16


http://Moneta.cz

britskych d&jin. ,, Kromé obchodnich spolecnosti béhem prvni poloviny 19. stoleti patiily
burzy viastné jen dvéma odvétvim: bankdam a Zeleznicnim spolecnostem. (Kohout, 2018, s.
30). Banky patfily z hlediska kapitalu k nejsiln€jsim spoleCnostem a Zeleznice byly v 19.
stoleti stejné dulezité, jako v soucasné dobé automobilky, pocitate a telekomunikace
dohromady.

Kryptomeény, jako digitalni fiat mény, vznikly z nékolika jinych projektt, které resily
uskali digitalnich nestatnich penéz. Jiz v roce 1989 Ameri¢an David Chaun predstavil
systém firmy DigiCash, ktery mél pod spravou ménu eCash. ,,Chau se vénoval Sifrovdni
s pouzitim verejnych a soukromych klicu, které jsou dodneSka jednou ze zakladnich

technologit kryptomén. “ (Kalisky, 2018, s. 8)

3.2.2 Soucasné investovani

V soucasné dobé je stale mozné investovat do dluhopisu, drahych kovi nebo cennych
papird, avSak jsou tu i jiné prostiedky, diky kterym investovat a vstoupit tak na finané¢ni trh.

Indexové certifikaty jsou jednou z moznosti. Jsou to ,, dluhové cenné papiry s pevnou,
predem stanovenou dobu trvdni nebo bez pevné stanoveného terminu splatnosti (tzv. open
end certifikaty) “ (Malek, 2010, s. 82).

Dale jsou tu cenné papiry kolektivniho investovani. Nejde o nakup jednotlivych
akcii, ale o ,, shromazdovani penéznich prostiredkit upisovanim akcii investicniho fondu nebo
vydavanim podilovych listii podilového fondu, investovani na principu rozloZeni rizika
a dalsi obhospodarovdni tohoto majetku (Malek, 2010, s. 83). Sem patii investicni a
podilové fondy.

Indexové fondy a ETF jsou také variantou, jak investovat. Indexové fondy kopiruji
co nejpresnéji hodnotu vybraného trzniho indexu. ETF znamenaji indexové akcie, které jsou
strukturou podobné fondiim indexovym, ,, nebot'i v tomto pripadeé jsou financni prostiedky
investoru investovany do aktiv vybraného indexu “ (Malek, 2010, s. 87).

Investovani do kryptomén je nejnovéjsi zptisob investice. Ve zacalo 18. srpna 2008,
kdy ,, byla registrovdna doména bitcoin.org. “ (Kalisky, 2018, s. 14). V nasledujicich letech
byla umoznéna tézba kryptomén a nasledna investice pies sménarny a burzy, které vyuzivali
1 velké spoleCnosti schopné utratit miliony korun za vlastnictvi kryptomeén. Investovani do
kryptomeén je rozsitené jako nikdy pred tim, i ptes to, ze je stale mnohonasobné rizikoveé)si

nez jakakoliv jina investice.
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3.3 Bitcoin

Bitcoin je ménova jednotka bitcoinového systému a oznacuje se zkracené BTC. Déli
se mensi jednotky, satoshi. 100 milion satoshi je jeden bitcoin. Satoshi Nakamoto,
zakladatel bitcoinu, v srpnu roku 2008 poslal e-mail s popisem toho, jak by mél vypadat
bitcoinovy systém Adamu Backovi. Odstartoval tak maraton udalosti, které zahybali celym
svétem a hybou jim dodnes. Doména bitcoin.org, kterda dodnes slouzi jako rozcestnik
k informacim o bitcoinu, byla zalozena 18. srpna 2008. 31. fijna byl uvefejnén Satoshi
Nakamotem clanek ,, Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System“ (Kalisky, 2018, s.
14), kde popsal, proC je peer-to-peer systém dulezity (aby mezi dvé obchodujici strany
nevstupovala tfeti osoba, ktera bude garantovat danou transakci).

Bitcoin je program — konkrétné se jedna o evidenc¢ni a komunikacni protokol. Na
zaCatku ledna 2009 zaslal Satoshi Nakamoto finalni verzi C++ zdrojovych koda do
kryptografické e-mailové konference, pfitom ,,zverejnil bitcoinového klienta, tj. program,
ktery umozije zapojent do bitcoinové sité, tézbu bitcoinu a transakce. *“ (Kalisky, 2018, s.
14) a zaroven zacal tézit bitcoin na né€kolika svych pocitacich, kde jich na zacatku vytézil
50.

3.3.1 Proof of work

Bitcoinovy systém dosahuje diky decentralizaci konsenzu. Jednd se o konsenzus
vlastniho stavu a rozsifeni tohoto stavu o novy blok transakci. ,, Tviirce nového bloku musi
zbytku sité predloZit ditkaz (proof), Ze tento blok byl vytvoren v souladu s pravidly dané
kryptomeény. “ (Lansky, 2018, s. 20). Vytvorit dikaz je namahavé, naopak ovéfit platnost
dikazu je snadné. Algoritmus pro konsenzus v bitcoinové siti se nazyva proof of work
(dtikaz praci). V tomto systému je pouzivana t€zba bloku neboli mining, coz je nazev shodny
s fyzickou tézbou zlata. Tézba bloku vyzaduje zna¢né Gsili a mnoho préace, v tomto smyslu
vypocetni, stejn€ jako tézba drahych kovii. Vykonani této pracuje vSak nezarucuje, Ze bude
pracujici strana odménéna, uspeésné vytézeny blok je dilem nahody, podobné jako nalezeni
malého kusu zlata.

Po podafeném vytézeni bloku se ménova zasoba bitcoinu zvysi o dalsi jednotky, které
nalezi tézafi, opét jako analogie pfi zvySovani zlata v ob&hu. Stejn€ jako se vyCerpavaji

loziska zlata, tak se také snizuje odmeéna za vytézeni bloku. Proof of work je ,, nejstarsim
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typem algoritmit tvorby blokii“ (Lansky, 2018, s. 23). Autor Back tento algoritmus navrhl
v roce 2002 a ,,je pouzivan v nejstarsi kryptoméné Bitcoin “ (Lansky, 2018, s. 23)

3.3.2 Soukromé a verejné klice

Jednotlivé uzly sité pouzivaji tzv. uplného klienta, program, jenz pouzivaji jednotlivé
uzly vsiti, a ktery zvladne plnit veskeré funkce (nejCastéji program Bitcoin core).
Kryptomeény vyuzivaji kryptografii k tomu, aby zabezpecili transakce. U bitcoinu se vyuziva
konkrétné asymetrické kryptografie, ktera je ,,zdkladem zabezpeceni piivodu transakci —
slouzi k tomu, aby bitcoiny mohl posiat jediné viastnik soukromého klice “ (Kalisky, 2018, s.
40), kterym ,,odemkne* bitcoiny na kli¢em chranéné adrese. Operace s bitcoiny jsou
zajistény programy Cili klienty — tou ¢asti klienta fungujici jako penézenka. Existuji dva typy
klient. Plni klienti pfijimaji a posilaji transakce, uchovavaji kompletni historii transakci
bitcoinu, vytvafi nové transakce a slouzi i1 jako penézenka.

Odlehceni klienti naopak kompletni historii neuchovavaji, jen jeji omezenou
podobu/hlavicky blokt. S plnym klientem prichazi do kontaktu jen velmi malo uZzivateld.
Plny klient je zalezitosti fanouskt a nadSenct, ktefi chtéji zlepsit bezpeCnost bitcoinu
a zvys$it bezpecnost vlastnich transakci pomoci provozovani plnohodnotného uzlu. Plného
klienta vyuzivaji samoziejmé rizni poskytovatelé sluzeb — burz, webovych penézenek,
téZebnich pooll, sménaren, obchodnikii. Bézny uzivatel vyuziva nejcastéji odlehceného
klienta pfi pouzivani mobilni aplikace v chytrém telefonu, kterd se v ptipadé potreby spoji
s plnym klientem.

., Soukromy klic je z hlediska bezpecnosti nejcennéjsi “ (Kalisky, 2018, s. 40). Znalost
soukromého klice znamena pfistup k bitcoinovému uctu. Soukromy kli¢ je generovan
penézenkou ze seedu — sada anglickych slov. Pomoci eliptické kiivky je ze soukromého klice
odvozen kli¢ vefejny. Operace, kdy se ze soukromého klice odvodi ten vefejny, je
jednosmeérna, a proto neni mozné, aby se z verejného klice vypocital ten soukromy. Zaroven
je podstatné, ze jakmile majitel provede transakci, a pouzije k tomu soukromy kli¢, tak je
mozné, aby pouzil k jeho ovéfeni vetejny klic.

Z vetejného klice, ktery je vidét na obrazku 1 (Obrazek 1 - Schéma transakce)
a obrazku 2 (Obrazek 2 - Schéma asymetrického Sifrovani pomoci verejného a soukromého
klice) se poté vytvori bitcoinova adresa kombinaci hashovacich funkci ,, konkrétné se jednd
o Secure Hash Algorithm, verze SHA 256 a RACE Integrity Primitives Evaluation Message
Digest — RIPMED160 “ (Kalisky, 2018, s. 40). Bitcoinovou adresu je mozné prevést do QR
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koédu. QR kod (anglicky Quick response) je vylepSena verze regulérniho c¢arového kodu.
Informace, které jsou v ném ulozeny jsou standardizovany podle ISO normy, aby byl
strojové snadno Citelny i potom, co by byl poskozen nebo znecistén. U kryptomen se pouziva
k zobrazeni kli¢h a adres, protoze 1ze jednoduse nacist kamerou mobilu. To umozni, aby
transakce rychle prob&hly, protoze prepis adresy nebo okopirovani a posilani jinymi kanaly
komunikace je obtizné, nepraktické a nachylné na chyby.

, Soukromy a verejny klic spolu s bitcoinovou adresou jsou zakladni data, ktera
potiebujeme, abychom mohli prijmout, uchovavat a posilat bitcoiny ““ (Kalisky, 2018, s. 41).
Pro uzivatele je nejjednodussi, kdyz si stahnou penézenku jako aplikaci do mobilniho

telefonu, ktera vytvoii adresu a kli¢e béhem nékolika sekund.

Obrazek 2 - Schéma asymetrického Sifrovani pomoci vetejného a soukromého klice

Vefrejny Kli¢ Q Soukromy Kli¢

zasifrovani

zprava

Zdroj: PCTuning.cz

Transakce lze provést, jakmile ma uzivatel k dispozici klice a adresu. Poté mize
ptijimat bitcoiny od n€koho, kdo je vydeélal, vytézil nebo koupil. Postup je takovy, ze osoba,
ktera posila bitcoiny, si nejdiive naskenuje QR kod prijemcovi adresy, kterou pfijemcova
penézenka zobrazi v mobilni aplikaci, zada do penézenky castku, kterou chce zaslat a stiskne
poslat. Mobilni penézenka odesilatele vytvoii vstup (tzv. input), coz je nova transakce, kde
bude zadana castka. Nasledné vytvoti dva outputy (vystupy). Prvni vystup je Castka, které
se zasle pfijemcovi.

Druhy vystup je poplatek tézafiim za to, ze transakci zpracovali. Tato Castka
(poplatek) je vyrazné nizsi nez samotna odeslana ¢astka, a to v fadu jednotek procent. Tyto

dva pouzité udaje (vstup a vystup) jsou doplnény vefejnym klicem, podpisem soukromého
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klice a nekolika dal§imi udaji, které jsou formalné vyzadovany protokolem na zpracovani
dané transakce. ,, 7vto vSechny udaje jsou jedna bitcoinovd transakce *“ (Kalisky, 2018, s.
41). Jakmile je transakce zaslana (Munoz, 2020, s. 18) do sité, tak mohou uzly ovéfit, ze
bitcoiny byly opravdu na adrese odesilatele, a ze byly podepsany spravné soukromym
klicem. Spravnost podpisu lze ovéfit vefejnym klicem.

Aby bylo mozné ukrast bitcoiny, ¢ili vytvorit transakci na zakladé znalosti vefejného
klige a ¢astky, je nutna znalost soukromého kli¢e. Soukromych kli¢t je odhadem 2%°°, Je tak
témeéf nemozné, aby Clovek naSel soukromy kli¢, ktery je zrovna pouzivan a k nému

ptislusnou adresu s n¢jakymi uchovanymi bitcoiny.

3.3.3 Rizika Bitcoinu

Kazdy systém nebo technologie jsou vyvijeny tak, aby byly chranény pied utoky
zvenCi nebo jejich zneuzitim. Bitcoin je také chranén algoritmy, a také diky své
decentralizaci (Obrazek 3 a 4 - Porovnani decentralizované (vlevo) a centralizované sit€)
a systémem peer-2-peer sit€. I pres to, jako u vétsiny systému, ma sve slabiny a dava moznost
utocnikiim poskodit jak samotnou sit), tak i uzivatele bitcoinové sité. Systém bitcoinu je
,havrzen tak, Ze nikdo nikomu neditvéruje, proto vsichni kontroluji vSechny bloky
a transakce podle jednotlivych pravidel, a zdarovern je odménovdna poctivd prdce cili spravny
zapis transakci do blokit* (Kalisky, 2018, s. 44). Problém je v tzv. dvojité utraté. Ta je
zakladnim problémem u vsech kryptomén — je-li mozné, aby se v digitalnim svété dalo vSe
okopirovat, jak lze zabranit tomu, aby kdokoliv nemohl zkopirovat bitcoinovou transakci
a zaplatit ji na vice mistech?

Race attack je jedna z moznosti, jak podvodem ziskat, respektive neutratit zadné
bitcoiny. Pokud obchodnik pfi pfijimani transakci ceka pouze na ovéteni platnosti transakce,
nikoliv na potvrzeni, ze je transakce zapsana do bloku, je zde riziko, ze bude okraden. Zapis
do bloku trva 10 minut, a proto neni praktické, aby obchodnik nechal zadkaznika cekat piili§
dlouho. ,, Utocnik to miize vyuzit a poslat jednu transakci primo penézence kavdrny*
(Kalisky, 2018, s. 44) a jinou transakci s identickym vstupem na vlastni adresu, ktera se
nachazi v siti. Penézenka obchodnika zaznamena transakci, avSak za par minut se zapiSe
transakce poslana do sit€¢ do blockchainu a bitcoiny zistanou ve vlastnictvi utoCnika.
Obranou pro obchodnika muze byt zabezpeCeni terminalu proti posilani pfimych plateb

a prijimani jen transakci ze sité od ovérenych uzli.
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Dalsim zptisobem, jak je mozné bitcoin utratit dvakrat z jedné adresy, je tzv. ,, utok
alternativni historii“ (Kalisky, 2018, s. 44), ktery pocita na rozdil od race attacku s tim, ze
se transakce zapiSe 1 do blockchainu. Pokud by ttoc¢nik chtél bitcoin utratit dvakrat, a jesté
k tomu ho zapsat do blockchainu, musel by také najit unikatni kod a dodat do site blok, ktery
obsahuje spravny hash. V ptipadé, ze by byl uto¢nik dost odvazny, tak zasle jednu transakci
napi. do sménarny kryptomeén v siti, a zarovern bude te€zit blok, ve kterém by transakce byla
zaslana na utoc¢nikovu sledovanou adresu. ,, V této chvili se snazi o tzv. fork nebo rozstépeni
blockchainu. “ (Kalisky, 2018, s. 45). V nejlep§im piipadé se mu podafi potaji vytézit
nékolik blokd za sebou. V poctivé siti jeho transakce ziska dost potvrzeni na to, aby
utoCnikovi zaslala koupenou kryptoménu. V tuto chvili do sité posle své vytvorené bloky
(adresa, kam je poslana transakce) a doufa v to, Ze nalezne dostatecné blokt na to, aby sit’
uznala jeho verzi blockchainu za legitimni.

V praxi je tato technika nesmirn€ nerentabilni. , Soucasny uzus je povaZovat
transakci za potvrzenou v okamziku, kdy ma 6 potvrzeni. “ (Kalisky, 2018, s. 45). Utoénik by
musel disponovat nékolika procenty celkového vykonu sité, coz je velmi investicné naro¢né
z hlediska nakupu zafizeni a platby energii. Musel by vyté€Zzit dost bloki na to, aby piedstihl
ostatni poctivé tézafi v siti. Ma 8% Sanci na uspéch pii prvnim potvrzeni, pfi patém jen 0,002
% a pii Sestém potvrzeni je Sance témeér nulova. Pro utoCnika by tak bylo vyhodnéjsi tézit
poctivou cestou a mit tak zaruCené stabilni zisky.

Utok 51 % je spiSe spekulativni moznost zneuZiti bitcoinu. Tato moZnost
predpoklada, ze ,, utocnik oviada 51 % (a vice) vykonu tezby. “ (Kalisky, 2018, s. 45). Mohlo
by se tak stat v ptipad¢, ze by Cinska vlada pfinutila tézare a pooly nachazejici na Cinském
uzemi pracovat podle jejich prikazt. Pokud by tim ziskala 51 % a vice t€Zebniho vykon, byla
by zde vyssi pravdépodobnost, ze vytézi bloky rychleji nez svobodni tézafi, bude blokovat
transakce, vytvaret dvojité utraty a celkové podlomi davéru v bitcoinovy systém.
Z praktického hlediska je to opét velmi naro¢né na realizaci a situace by vyustila v obrovskeé
financni, energetické a hardwarové ztraty pro Cinskou vladu. V roce 2014 dosahl pool
Ghash.io na 51 % kapacity sit€. Pool prestal pfijimat nové tézafe, nektefi piesli k jinym
poolim, a poté, co kapacita v poolu klesla, prohlasil Ghash.io, ze se nepiekroci 39, 99 %
kapacity. Tento postup byl lepsi moznost, nez ztrata davéry v bitcoin a jeho bezpecnost.

V roce 2012 byl bitcoin na cené 5 USD/BTC. V breznu napadl hacker poskytovatele
sluzeb pro internetové firmy Linode, kde byly cilem Utoku sménarny Bitcoinica. Ukradl pres

46 000 bitcoinli. Ve vétsiné pripadua se jedna o ,, krddeze soukromych klicii “ (Kalisky, 2018,
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s. 16), které se musi skladovat na zabezpeceném misté. Zlodéji se dostali také k uzivatelskym

uctim Slushpoolu a v reakci na to se zacala vyvijet prvni hardwarova penézenka Trezor.

3.3.4 Penézenky

V roce 2014 na trh ptiSel Trezor — produkt od firmy Satoshi Labs, na jehoz vyvoji se
podilel Marek Palatinus a Pavel Rusnak. ,, Doposud bylo mozné skladovat bitcoinové adresy
v "penéZenkdach", v programech pro pocitace a telefony, které generovaly pristupové klice
a bitcoinové adresy “ (Kalisky, 2018, s. 18), a také spravovaly a vysilaly transakce. Byly
vSak nachylné na utoky hackert, ktefi vyuzili toho, Zze v adresach byly chyby v kodu,
zabezpeceni samotnych pocitatti a mobili nebylo dostate¢né, nebo zneuzili lidsky faktor,
coz se stalo firme¢ Canadian Bitcoins, kdy se hacker dostal k bitcoinim tim zplisobem, Ze
zavolal na podporu datacentra, spravujici firmé IT a fekl, ze je feditel spolecnosti.
Zameéstnanec podpory mu poté vytvoril nové heslo. Trezor, tzv. hardwarova penézenka, byl
,,alternativou "mobilnim a pocitacovym penézenkam"* (Kalisky, 2018, s. 18). Misto toho se
bitcoinova adresa ulozila na obycejny papir nebo na jiny druh analogového média, které bylo
schopné zapsat tficet a vice Cisel a pismen.

Podstata hardwarovych penézenek spocivala v tom, ze se soukromé kli¢e bitcoinu
ulozily na zafizeni, které bylo mozné pfipojit rovnou k telefonu, pocitaci ¢i tabletu.

Zarizeni nikdy neposle klice dal a transakce jsou potvrzovany, takze je mozné, aby

posilalo a pfijimalo transakce 1 na pocitaci, ktery je sledovan nebo kompromitovan.

3.3.5 Fork a jeho formy

Fork je néjaké rozstépeni, rozdéleni nebo také rozvétveni blockchainu. Fork,
v pfekladu znamena vidlicka, a pfesné to se pfi forku blockchainu déje. Pii forku se
konsenzus v blockchainu na zakladé vétsi €1 mensi radikalni zmény zékladniho protokolu
rozdéli na dva ¢i vice konsenzi. Vzdy, kdyz nékdo navrhne aktualizaci ptvodniho
blockchainového kodu, musi byt pouzit soft nebo hard fork, aby zmény meély néjaky ucinek.
K forku dochézi opétovné. Napft. tehdy, , kdyz se v siti v rychlém sledu objevi dva bloky,
nebot dva tézari nasli nonce a vytézili blok tésné po sobé *“ (Kalisky, 2018, s. 45). Oba bloky
jsou legitimni a zalezi, na ktery z blokl sit’ navaze — ,, hash kterého bloku bude zahrnut do

dalsiho bloku “ (Kalisky, 2018, s. 45). Sit’ poté zohledni dané bloky a piida bloky na delsi
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vétev. Z druhého bloku se stane slepy vyhonek blockchainu. Sit’ se pak rozdé€li na dvé, ale
kazda s jinou verzi zaznamu, nicméné podle stejnych pravidel.

,,Soft fork funguje jako aktualizace jiz vytvoreného protokolu“ (Hosp, 2018, s. 96).
Starsi verze jsou stale akceptovany. Soft fork Ize pfirovnat k aplikaci, ktera se neaktualizuje.
Aplikace pujde stale pouzivat, ale uzivatel, ktery nebude mit nejaktualnéjsi software, nebude
mit moznost pouzivat nekteré z funkci.

Hard fork je vysledkem nesourodych pfedstav o tom, jak by mél bitcoin nebo jina
kryptoména fungovat. V piipadé bitcoinu se té€zafi rozhodli, ze pouziji hard fork, €ili ,, tvrdé
rozdéleni sité “ (Kalisky, 2018, s. 72). Pfi hard forku je zapotiebi upravit soucasného klienta
podle novych priorit pro nové vytvorenou sit’ a funkci mény, obstarat uzly ¢i uzivatele, ktefi
budou jevit zajem o provoz novych uzli a tézafe s dostaCujicim vykonem pro t€zbu (aby
byla sit’ dostate¢né ochranéna proti utokiim). Poté, v pfislusny blok, za¢nou tézafi nové sité
a uzly s aktualizovanym klientem vytvaret bloky do nové vétvé a podle novych pravidel. Pri
tomto hard forku ziskali majitelé bitcoinu i novy bitcoin cash/BCH. Roger Ver je hlavni tvafi
Bitcoin cash. Byl také jeden z prvnich, ktefi investovali do bitcoinu a také jeho popularizace.

Tato aktivita mu vynesla ptezdivku bitcoinovy Jezis.

3.3.6 Halving

,V roce 2012 nastal prvni tzv. halving, tedy sniZeni odmény za tézbu bitcoinu “
(Kalisky, 2018, s. 16). Do tohoto roku byl kazdy, kdo vyuzil algoritmus proof of work a
naSel blok bitcoinu, odménén 50 bitcoiny. Nakamoto zavedl do protokolu pravidlo, ze se
kazdé 4 roky snizi odména na polovinu. V listopadu 2012 se snizila odména na 25 BTC.

Toto snizovani bude ukonceno v roce 2140, kdy budou vytézeny zbylé bitcoiny
z celkovych 21 miliond. Toto opatfeni — zastropovani celkovych ménovych zasob
zpusobuje, ze je bitcoin deflacni. Fiat penize ztraceji v prabéhu let vlivem inflace svou

hodnotu a bitcoin pfichazi s tim, Ze jeho hodnota bude s postupnym klesanim emise rist.

3.3.7 Peer-to-peer

Bitcoin funguje na principu peer-to-peer (P2P) — typ pocitacové sité, kde jsou si
vSechny uzly rovnocenné a jednotlivi klienti spolu mohou komunikovat bez nutnosti
vyuzivat centralni uzel — server. ,, Na rozdil od asymetrického modelu klient-sever, v P2P s
rostoucim mnozstvim uzivatelii roste i prenosovad kapacita sité“ (Stroukal, 2021, s. 28).

Nesymetrie P2P ma v§ak jednu nevyhodu — je obtizné pocatecni navazani komunikace.
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Obrazek 3 a 4 - Porovnani decentralizované (vlevo) a centralizované sité

Zdroj: Kalisky, 2018, Napocitaci.cz

3.3.8 Pocatecni bloky

Tyto prvni bitcoiny vznikly spolecné s tzv. , blokem genesis* (Kalisky, 2018, s. 14) -
prvnim blokem blockchainu (ticetni knihou) s pofadovym cislem 0. Uvniti tohoto bloku se
nachazel nazev Clanku ,, Chancellor on brink of second bailout for banks ““ (Lansky, 2018, s.
5), jenz byl vydan denikem Times 3.1.2009. Odkaz na ¢lanek prokazuje, ze zakladni blok
nebyl vytvoren dfive, nez byl vydan Clanek a piSe se zde o dalsi finan¢ni pomoci bankam,
které byly zasazeny finan¢ni krizi. ,, Kromé ditkazu o datu vzniku Bitcoinu poukazuje tato
zprava na financni marasmus, pro ktery by mohl byt bitcoin alternativou. ““ (Kalisky, 2018,
s. 14).

Druhy blok s poradovym cislem 1 byl vytvoren 3.1.2009. Jednotlivé bloky si muze
kazdy dohledat na internetu. Prvni transakce se uskute¢nila 12. 1. 2009 v bloku 170. Satoshi
odeslal 10 bitcoint Hal Finneymu. V kvétnu roku 2009 nabidl Satoshi Nakamotu pomoc
student Martti Malmi. Pfepracoval webové stranky bitcoin.org tak, aby je pochopilai Siroka
vefejnost. Do té doby se zabyvali technickymi parametry bitcoinu a byly uziteCné pro
kryptografiky. Z Martti Malmiho se stal tfeti provozovatel uzlu v bitcoinovém systému.

Spolecné s Nakamotem vymysleli nazev kryptomena ,, cryptocurrency “ (Lansky, 2018, s. 5)
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3.39 ICO

Rok 2017 znamenal skokovy nartst ,, 2zv. ICO s (Initial Coing Offering nebo prvotni
nabidka digitdalni mény) “ (Kalisky, 2018, s. 23). Jde o proces, pti kterém se financuje projekt
pomoci vefejné nabidky a nabizi se vefejnosti. Na pocatku je firmou nebo tymem vyvojait
predstavena technologie v takzvaném white paperu — popis toho, pro koho a pro¢ je nova
technologie uziteCna, jak ma fungovat a jak se technologii daji vydélat penize. Dale se
vybuduji zakladni kanaly pro komunikaci jako je webova stranka, socialni sité, predstavi se
tym, ktery na technologii spolupracuje a nejlépe se predstavi i zakladni verze kodu produktu.
,,Na ni demonstruje jeho funkcionality, otestuje ji a nabidne k odzkouseni jako open source “
(Kalisky, 2018, s. 23). Dale si vytvoii na ur€ité platformé (Bitcoin, Ethereum) token, ktery
nabidne vyménou za danou kryptoménu. Kryptoménu, kterou ziskal pfi sméné proda, ziska
penize a zaCne vytvaret verzi, které bude pouzitelna jiz jako plnohodnotna. ICO tokeny se
nabizeji na burzach, kde s nimi 1ze obchodovat, respektive divoce spekulovat. Cena tokenti
byva Casto mimoradné volatilni a nekoresponduje s kvalitou produktu, projektu nebo tymu,
ktery projekt vyviji.

., VYhodou ICO je rychlost, s jakou Ize projekt zafinancovat a vytvorit podminky pro
jeho vyvoj “ (Kalisky, 2018, s. 23). Zakladatelé tak nemusi shanét financni zdroje od bank
nebo jinych forem investic a také se jim nemuseji zodpovidat ani podfizovat jejich
kontrolam. Riziko se timto zpisobem pienasi na investora. Nevyhodou je, Zze
crowdfundingové portaly jsou omezeny v ovefovani, zda-li je autor schopny projekt
zrealizovat, a pokud se tak nestane, portal obvykle vrati penize investoraim. Vefejnost takto
posuzuje kvalitu projektu svymi penézi. Kdyz se ale vybere dostateCna ¢astka, tak se riziko
za dal§i vyvoj prenasi pravé na skupinu podporovateld tohoto projektu. VétSinou jde o
projekty v fadech stovek az tisict korun jako jsou knihy, hudebni alba, festivaly nebo tieba
rukavice. Vyjimecné projekty dosahuji hodnoty statisicii nebo miliona dolart.

,Pomoci ICO vzniklo mnoho zajimavych, technologicky inovativnich projektii*
(Kalisky, 2018, s. 24), ale také jich mnoho skoncilo, 1 pfes to, ze byly vytvofeny pro néco
uziteCného. Nektefi ovSem zneuzili tento boom a za zanedbatelné Castky nechali
naprogramovat token (vét§inou v standardu ERC20), vytvorit white paper, vytvorit

prezentaci na webovych strankach s vymyslenymi lidmi, zaplatili reklamu na Google
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a Facebooku, poté predstirali, ze jsou aktivni na socialnich sitich a jakmile ICO skoncilo,
zmizeli neznamo kam.

Byli zde 1 odvazngjsi, kteti zalistovali své tokeny na malou burzu v Jizni Koreji,
zaplatili za FOMO na Facebooku a jakmile zacala cena kulminovat, prodali velké mnozstvi
tokent, které drzeli pravé za ucelem pozd¢jsiho prodeje. Tento postup se nazyva Pump and
Dump. Pump — ,,pumpovdni ceny koordinovanym ndkupem a intenzivni propagact
(Kalisky, 2018, s. 24). Tato strategie navysi cenu a zapoji se do ni mnoho dalSich investort.
Dump — ,,prodej velkého mnozstvi tokenit“ (Kalisky, 2018, s. 24), na kterém ma zisk jen
nékolik aktérti, cena tokenu spadne, a ti, ktefi zainvestovali piili§ pozd€, maji jen

nepouzitelny token.

3.3.10 Futures kontrakty

,,Jeden z korki smérem k zaclenéni kryptomén mezi legitimni financni ndstroje bylo
spusténi tzv. "Futures kontraktii"“ (Kalisky, 2018, s. 26). Ve svéte kryptomen se kontrakty
staly prvnimi investi¢nimi produkty, které jsou zamétrené na institucionalni investory. Ti se
lisi od malych investort investujici individualné tim, Ze na rozdil od svych penéz investuji
penize cizi. Tyto penize vkladaji do produktd, které maji dostateCnou likviditu a dlouholetou
historii, je u nich znama mira rizika a jsou definovany jasnymi regula¢nimi pravidly.
Doposud byly kryptomény pro tyto investory ,, okrajovou zdleZitosti s nejasnou regulaci,
a také nizkou kapitalizaci* (Kalisky, 2018, s. 26), kde je v porovnani s komoditami nebo
akciovymi trhy stale malo penéz a velky investor muze zasadn€ ovlivnit cenu kryptomény.
U Futures kontrakt se obchoduje s cenou bitcoinu, ale v dolarech a zaroven musi obchodnik
splnit pozadavky turadu, ktery dohlizi na obchodovani kryptomén. D4 se fict, Ze to neni

obchodovani s bitcoinem, ale spiSe obchodovani s budouci cenou bitcoinu.

3.4 Ethereum

Druha nejznaméjsi a nejrozsifené)si kryptomeéna Ethereum ma spolecné s Bitcoinem
to, ze je to kryptoména zalozena na decentralizaci, diky které chrani a uchovava zaznamy,
jejichz pocet se neustale zvySuje. Jeho vnitini struktura a smysl samotny se vSak od bitcoinu
lisi.

Ethereum je open-source platforma, ve které vidél rakousko-kanadsky programator Vitalik

Buterin nevyuzity potencial, a diky jehoz myslence Ethereum v roce 2015 vzniklo.
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Buterin se mimo jiné podilel na vyvoji bitcoinu. Cilem vyvojait Etherea nebylo
vytvofit novou kryptoménu, ale spiSe vznik sdilené vypocetni platfromy, ktera by
umoziovala vyuzit blockchain k provozovani decentralizovanych aplikaci. ,, Cely vyvoj byl
financovdn formou crowdfundingu a vybralo se necelych 450 milionii korun. Sit' Etherea
byla nasledné spusténa 30. cervence 2015“ (Parke, 2021, s. 20). Ethereum svym
charakterem spada do tzv. dalsi generace kryptomén, které se oznacuji jako Bitcoin 2.0.

Kryptoména Ethereum je oznaCovana jako smart chain. Pro své fungovani vyuziva
stejné jako bitcoin blockchain, ktery Ethereu umoziiuje nadstavby. Tyto nadstavby se
nazyvaji smart contracts, v ptekladu ,, chymré dohody “ (Parke, 2021, s. 12), coz jsou dohody
vice stran, nasledné vlozené do kédu s presné danymi podminkami a jiz naporad zamknuté
do blockchainu. Ethereum se od Bitcoinu lisi tim, ze Bitcoin umi uchovat zaznamy
o pohybech bitcoinu na tctech, podporuje skripty a if podminky, avsak nelze na ném vytvorit
napf. cykly. Diky tomu lze na platformé Etherea vytvaret zajimavé)si a univerzalngjsi kod.

Kazdy programator na blockchainu Etherea miZze vytvorit své vlastni vytvory.
Obvykle se na blockchainu Etherea stavi chytré kontraky, tzv. smart contracts,
,,decentralizované aplikace (DAPPS), DAPPs casto maji svoji viastni“ménu” ERC20
tokeny. ERC20 tokeny mohou existovat i bez DAPPs* (Parke, 2021, s. 12). VSe mifi do
systému pro decentralizované finance (DeFi). Ethereum ma i vlastni platidlo, jimz je ether
(ETH). Rozdil mezi Ethereem a Bitcoinem je i v tom, kolik minci je v ob&hu.

Zatimco pocet minci Bitcoin je omezen, Ethereum jich m4 neomezené mnozstvi.
Hovotfime tak o inflaéni kryptoméné€. Cena za transakci se nazyva Gas — ten se pocita
v jednotkach Gwei (jedna miliardtina etheru). I ptes to, ze je Ethereum diky své technologii
tézby ekologictéj§i nez Bitcoin, da se dodnes tézit vypocetnim vykonem zalozenim na
principu proof of work, ke kterému jsou potieba grafické karty. V brzké budoucnosti se vsak
planuje pfejit na princip tézby jménem proof of stake. Pfi tomto principu té€zby jiz neni
potteba dedikovany vypocetni vykon, avSak jen vlastnéni urcitého mnozstvi Etherea, diky
cemuz lze potvrzovat transakce, a neni zapotfebi tolik vypocetniho vykonu, s ¢imz jsou

spojeny nizsi naklady na energie.

3.4.1 Smart Contract

Tato chytra smlouva nebo také chytry kontrakt, jinym slovem nadstavby ,,jsou

v prekladu chytré dohody (dohody vice stran viozZené do kddu s jasné danymi podminkami
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a navzdy verejné zamknuté do blockchainu)“ (Parke, 2021, s. 12). Tento kontrakt (dohoda)
se nasledné zapisuje a uchovava v blockchainu, takze je mozné ji zpétné dohledat a je
zaroven vSem pfistupnd. U smart contractu jsou podminky presné dané a neménné, takze
pokud vznikne jen mala odchylka nebo nedodrzeni dohody z jedné strany kontraktu, kod
vyhodnoti, zda byli splnény zadané podminky a jestli dohoda probéhne ¢i nikoli.
Programovaci jazyk Solidity je vyuzivan pfi psani smart contractl.

., Pokud je smart contract naprogramovany sprdvné, je nesrovnatelné méné chybovy
nez lidsky usudek a nabizi spoustu vyhod* (Parke, 2021, s. 40), jako je napf. davéra
a transparentnost, diky cemuz neni nutné, aby si strany navzajem véfili a neni zde zadna
instituce, ktera by méla vétsi pravomoci. Nabizi také lokaci a jazyk — ob& nebo vSechny
strany dohody nemusi byt pfitomny na jednom specifickém misté, nemusi ani zit ve stejném
staté i na stejné polokouli, ani nemusi hovofit stejnou feci. K uskutecnéni smart contractu

tak staci jen jazyk Solidity a pfipojeni k internetu.

3.4.2 Ethereum 2.0

Dalsi naplanovana verze Etherea nese nazev Ethereum 2.0. U staré verze jiz neni
mozné, aby byla pfebudovana/zménéna v takovém rozsahu. V komunité se o nové verzi
mluvi jako o ,, nutné evoluci‘ (Parke, 2021, s. 18). Hlavni divody k pfechodu na Ethereum
2.0 jsou:

e Zachovani bezpecnosti a decentralizace — bezpecnost narusuji tzv. Asic
minefi, stroje specializované na tézbu, které svym velkym vykonem zvySuji

obtiznost t€zby béznym tézaitm.

e Skalovani — Ethereum 1.0, coZ je v podstaté jen prototyp smart contractového
chainu, ktery se posouva dal, zpracuje okolo 15 transakci za sekundu, coz je
srovnatelné s pomalym bitcoinem. Nova verze (Kalisky, 2018, s. 14) bude
fungovat na principu proof of stake a lisi se také tim, ze pouziva sharding,

coz je spojeni vice (i tisice) blockchainti dohromady.
e Nanovou verzi se bude postupné prechazet ve tfech fazich— 0, 1 a 2. V lednu

2021 doslo ve fazi 0 ke spusténi beacon chainu (proof of stake blockchain).

Nasledujici bude faze 1, kde se vylepsi technologie shard chain (vicefazové
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vylepSeni Skalovatelnosti a celkové kapacity Etherea) a poté faze 2, ktera spoji

Ethereum 1.0 s Ethereem 2.0.

Také samotny shard (Ethereum 1.0 a jeho vSechny transakce) poté piejde na PoS.
Nez se dokonci faze 2, tak pobézi Ethereum 1.0 a 2.0 paralelné vedle sebe a na konci se spoji
v jeden chain. ,, Odhady miii na dokonceni za 2 roky, ale napriklad i za 6 let* (Parke, 2021,
s. 18). Ve fazi 0 bude mozné uzamknout nenavratné 32 ETH diky tzv. stakingu, které bude
mozné vyjmout pouze po zapojeni Etherea 2.0.

Pres tuto komplikaci se vSak diky ménové inflaci Etherea slibuje vynos az 18 %
ro¢n€. Lidé na socialnich sitich a v ¢lancich se ve vétsiné shoduji, ze ethery ze staré verze

zastanou vlastnikim i po pfechodu na verzi 2.0.

3.4.3 DAO Fork

Po neshodach v komunité Etherea doslo k rozdéleni na novy fetézec Etherea — ETH
a Ethereum Classic (stary fetézec) — ETC. ,,Mnozi se domnivaji, Ze Ethereum Classic (E1C)
vzniklo jako hardfork z mény Ethereum (ETH), ale opak je pravdou“ (Parke, 2021, s. 29).
Ethereum vzniklo z kryptomény Ethereum Classic, kdyz spolecnost Slock.it vydala
prevratny vynalez DAO na Ethereum. DAO byla decentralizovana spolecnost, ktera se
vyznaCovala Cist€ demokratickym zpisobem fungovani. Akcionafi davali navrhy na
projekty, které byly nasledné schvalovany a pomoci smart kontrakta se uvolfiovali penize.

Pred spusténim nasbiral po par tydnech zvetejnéni 150 miliond USD. Kdyz se po
spusténi hlasovalo o pouziti penéz pro vétsi bezpeCnost, tak byla nalezena bezpecnostni
chyba, ktera zapficCinila pfesun asi 60 miliontt USD na nezabezpecCeny ucet. Po zverejnéni se
snizila cena Etherea o polovinu a mezi lidmi zavladla panika. Po rychlém hlasovani byla
bezpecnostni chyba vymazana a byla naplanovan hard fork. Pro hard fork hlasovalo okolo
6 % komunity a ,,ve dvandctidennim hlasovani bylo rozhodnuto, Ze se bude forkovat. 20.
cervence “ (Parke, 2021, s. 29). Vznikl tak novy blockchain s cenzurovanou a vymazanou

historii. Novy blockchain se tedy jmenuje Ethereum, stary Ethereum Classic.

3.4.4 Ethereum Classic

Tato starsSi kryptoména oproti velmi zndmému Ethereu méa na vlastnim webu

Grayscale fond, ktery vlastni nejveétsi mnozstvi bitcoinu. Béhem roku 2020 bylo ukradeno
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3,6 miliona ETH. , Ethereum classic ma omezené mnozstvi coinit (210 mil. podle CMC)
a také snizujici se odmény za tézbu, bude tedy jednou na rozdil od ETH neinflacni“ (Parke,
2021, s. 30). Kdyby ETC pteslo na princip PoS, znamenalo by to pro Ethereum foundation
veliké zisky. To samé by platilo pro hackera, ktery vlastni 3,3 milionu ETC.

3.4.5 Rozdily mezi Bitcoinem a Ethereem

Tyto dve kryptomény maji spolecné to, ze jsou zaloZzeny na decentralizované vetejné
databazi jménem blockchain. Rozdily jsou ov§em znacné, jak technicky, tak v tom, za jakym
ucelem vznikly.

Nejvyznamnéjsi rozdil, ktery je rozliSuje, je z pohledu kryptomény jako platidla. Ani
jedna z kryptomeén nebyla az do soucasné doby pfijimana jako oficialni platidlo, ve smyslu
meény statu. To se ale zménilo 7. zati 2021, kdy ,, Salvador jako prvni na svété zavedl bitcoin
coby oficialni platidlo*“ (Dvorak, 2021) a to i ptes kritiku Svétové banky. Duvod by
nestabilni salvadorsky colon, ktery vystiidal roku 2001 americky dolar. Politici si od toho
kroku ,, slibuji predevsim priliv zahranic¢nich investorii “ (Dvorak, 2021), ktefi by rozproudili
tamni ekonomiku. Riziko bitcoinu jako oficialniho platidla je jeho extrémni volatilita.
Problém je to také pro centralni banku, ktera se ,,musi vzddat role tviirce ménové politiky
(Dvorak, 2021) protoze nemuize regulovat pocet bitcointl v obéhu. Prikladem volatility mize
byt pouhy jeden tweet nejbohat§iho muze planety, Elona Muska, ktery
.81 zménil popisek u svého jména na Twitteru jen na logo Bitcoinu a hashtag #bitcoin“
(Stroukal, 2021, s. 72).

Spolecnost Genesis zaznamenala ve 3. cCtvrtleti roku 2021 klesla poptavka po
Bitcoinu z divodu relativniho nedostatku obchodnich piilezitosti. Spolecnost uvadi, ze doslo
ke ,,sniZeni paky maloobchodnich burz“ (Zima, 2021) a ,,v kombinaci s Cinskym zdsahem
proti kryptoméndm*“ (Zima, 2021) se odvétvi posunulo k institucionalizaci a pro nékteré
oportunistické obchodniky se tak Bitcoin stal méné atraktivnim. Mezi roky 2020 a 2021
vzrostla poptavka po Bitcoinech pétinasobng€. V lednu 2021 byl objem nakoupenych
kryptomén vice jak ptil miliardy korun, ,, coz je o polovinu vice nez ve stejném mésici* (CTK,
2021) predeslého roku. Vroce 2020 se v Ceské republice v prabéhu roku prodaly
kryptomény za Ctyfi miliardy korun. V minulém roce se podil trzni kapitalizace Bitcoinu

dotkl 70 % z celkového trhu s kryptoménami.
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Na pocatku vétsiho rastu hodnoty Bitcoinu ,, stdlo zapojeni vétsich spolecnosti jako
Paypal a budovani pozic u vétsich investorii“ (CTK, 2021). Investice do bitcoinu oznamila
i Tesla, Mastercard nebo JPMorgan Chase & Co. ,,Je evidentni, Ze nejen mensich investorii,
ale také velkych korporaci se zmocnil 'FOMO' efekt” (CTK, 2021), coz je strach z toho, Ze
ptijdou o dobrou piileZitost investovat. Placeni bitcoinem v CR zavedl na jafe roku 2017
internetovy obchod Alza.cz, poté se pridavali dalsi, jako napft. ,, zprostredkovatelé realitnich
sluzeb, konkrémé HOME Hunters” (Dvorak, 2021), ktera zprostifedkovava pronajmy a
prodeje nemovitosti, zacala , jako prvni v Ceské republice akceptovat kryptomény jako
bitcoin, litecoin a ethereum k platbé provizi“ (Dvorak, 2021, s. 1)

Moznosti pofizeni Bitcoinu je ponekud vice nez u Etherea. Jednou z moznosti je
online smé&narna Simplecoin.eu, kterd je v Cechach od roku 2013,, Umoziiuje ndkup a prodej
bitcoinu, litecoinu a bcash (neboli bitcoin cash) za ceské koruny“. (Kalisky, 2018, s. 92).
LocalBitcoin je dal§i moznost pofizeni, kde jsou propojeni prodejci a zdjemci o kryptoméeny
a jsou zde nastaveny ,,mechanismy duvery a bezpecnosti “ (Kalisky, 2018, s. 92). Coinbase
je velky hrac na trhu s kryptoménami. Diky jednoduchému rozhrani a propagace spolecnosti
l1ze obchodovat s desitkami kryptomén za poplatek za transakci a ,, spread — kurzovy rozdil
mezi cenou nakupu a prodeje “ (Kalisky, 2018, s. 93). Coinbase, jako i jiné sluzby, které
u sebe drzi klice ke kryptomeéné zakazniki, maji jednu zavaznou slabinu. Zakaznik totiz neni
vlastnikem soukromého klice — ,, jeho kryptoména je na uctu sluzby, a tim majitel prichdzi o
zasadni viastnost a vyhodu kryptomén — jistotu viastnictvi (Kalisky, 2018, s. 93).

Druha v potradi nejpopularn€jsi kryptoména Ethereum zatim nebyla uznana jako
oficialni ména zadného statu, avsak také sklizi uspéchy ve finan¢nim svété. Podil na trhu
s kryptoménami tvorilo v roce 2021 16,5 % a spolecné s Bitcoinem tak ,, #vorily prakticky
veSkerou trini kapitalizaci na celém kryptoménovém trhu “ (Stroukal, 2021, s. 71). Hodnota
Etherea se ale také v pribéhu let ménila, a to razantn€. Cena se v unoru 2021 na okamzik
dotkla 2 000 dolard, v dubnu uz tuto hranici prekonala ,, Kryptoména tak letos vzrostla jiz o
183,2 % (Capital.com, 2021).

Philip Gradwell, hlavni ekonom v Chainalysis ,, uved|, Ze nad urovni podpory 1850
8 bylo koupeno jen velmi malé mnoZstvi etherea a jesté mensi poptdvka je nad hranici 2000
8 (Capital.com, 2021). Z dlouhodobého hlediska se oCekava, ze kurz etherea poroste.
Investor Mark Cuban tvrdi, ze , po vylepSeni nechda ethereum bitcoin za sebou
(Capital.com, 2021) ,, Predpovéd ceny etherea od Digitalcoin predpovida, Ze se jeho

hodnota do roku 2023 zdvojndsobi“ (Capital.com, 2021), coz znamena, ze muze byt
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ethereum vhodny investicni prostfedek stejné jako bitcoin. Ethereum se stejné jako Bitcoinu

da obchodovat na burzach nebo ve sménarnach jako jiz zminény Coinbase.
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4. Porovnani vykonu Bitcoinu a Etherea

Tato ¢ast bakalarské prace se bude vénovat porovnani vykonu Bitcoinu a Etherea od
jejich vzniku, respektive od doby, kdy byly pfistupné k obchodovani az po soucasnost. Bude
zde popsan vyvoj Bitcoinu a nasledné Etherea. Ackoli jsou to obé kryptomény, v mnoha
ohledech se lisi a také plni odliSny ucel a maji 1 jiné vlastnosti.

Bude zde popsan cenovy vyvoj Bitcoinu a Etherea a vysvétleny davody cenovych
vykyva v priabéhu vyvoje. Ceny v jednotlivych letech budou psany v dolarech.

Vyvoj kryptomén zalezi, jako u kazdé mény, na davéfe, kterou do ni lidé vlozi.
U vyvoje Bitcoinu a Etherea je tato dalezita vlastnost poznat na vyvoji, kdy je jejich hodnota
extrémné volatilni a téméf nepredvidatelna.

Tabulky vyvoje cen Bitcoinu a Etherea budou pocitany vzdy v lednu jednotlivého
roku pfi jejich nejvyssi hodnoté daného mesice. V grafech pak budou nésledné zobrazeny
vyvoje cen danych kryptomén v obdobi u Bitcoinu od roku 2010 do roku 2021. U Etherea
bude popsan vyvoj ceny od roku 2015 az do roku 2021. A nasledn€ bude v kombinovaném
grafu popséan vyvoj Bitcoinu spole¢né s etherem od roku 2015 az do roku 2021. Ceny budou
uvadény vzdy v americkych dolarech. Udaje do grafti a tabulek budou brany z vice
webovych stranek, které sleduji vyvoj Bitcoinu a Etherea, predevsim pak stranka
bitinfocharts.com, ktera zobrazuje cenu kryptomeén, od doby, kterou jiné stranky nedokazou

poskytnout.

4.1 Cenovy vyvoj Bitcoinu

Tato kapitola se bude vénovat cenovému vyvoji Bitcoinu od roku 2010, kdy byla
zalozena burza Mt. Gox az po soucasnost. ,,Prvni bitcoiny byly vytézeny 3. ledna 2009
v 18:15 a pét sekund* (Stroukal, 2021, s. 41), avSak , zlom prisel az 21. kvétna 2010, kdy se
na foru bitcointalk.org objevila nabidka: "Zaplatim 10 000 bitcoinii za pdr pizz* (Stroukal,
2021, s. 43), coz byla prvni objednavka od muze jménem Laszlo Hanyecz, ktera byla
zaplacena v bitcoinech. Ten ji koupil v piepoctu za 0,01 dolaru za bitcoin.

V roce 2010 byly zakladany rtzné burzy, sménné obchody, kupovalo se zbozi
a sluzby za bitcoiny a uz tehdy byli lidé, kteti vlastnili Bitcoiny. Bitcoin v tomto roce vsak

jesté nemel presné specifikovanou hodnotu vici méné (americkému dolaru).
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Situace se zménila az v roce 2011, kdy mél Bitcoin hodnotu 1 dolaru. Avsak stale
neni nikde evidovan k obchodovani. V této dobé také vznikly dveé dalsi kryptomeény,
Litecoin a Namecoin. Litecoin se dal tézit 4krat rychleji nez bitcoin.

V roce 2012 byl bitcoin za 5 USD. V tomto roce nastal prvni halving, coz snizilo
odmeénu za vytézeni bitcoiny. Bitcoiny uz zacalo pfijimat vétsi mnozstvi obchodnikd.

Cena bitcoinu se vSak zacala vice vyvijet az v roce 2013, kdy jeho hodnota zacala

stoupat.

Tabulka 1- Vyvoj ceny bitcoinu 2010-2021

Rok Cena (v dolarech) Procento rustu
2010 0,01 -
2011 1 100 %
2012 5,49 449 %
2013 19,7 258,8 %
2014 829,92 4112,8 %
2015 217,46 -73,8 %
2016 368,76 69,6 %
2017 907,40 146 %
2018 10221,1 1026,4 %
2019 3450,11 -66,2 %
2020 9357,21 171,2 %
2021 33053,68 2532 %

Zdroj: viastni zpracovani podle Finex.cz

Cena se od roku 2010 zacal vyvijet a exponencialné rostla. V roce 2010 to bylo
zpusobeno zalozenim burzy Mt. Gox. Presun do roku 2011 znamenal 100% nartst oproti
roku 2010. Trzni kapitalizace presahla milion americkych dolart a bylo dosazeno parity
s dolarem. V lednu 2011 byl kurz 1 dolar za bitcoin (Tabulka I- Vyvoj ceny bitcoinu 2010-
2021), avsak do Cervence vystoupala az na 31 dolara za bitcoin, pak ovSem spadla zpét na
2 dolary. Leden 2012 m¢l bitcoin hodnotu vyssi o témer 450 % oproti stejnému mésici
minulého roku.

Mezi bieznem a Cervencem 2012 byla cena v rozmezi 4-7 dolart za bitcoin, i pies to,

ze doslo ke kradezi soukromych kli¢a ve sménarn€ Bitcoinica. V reakci na to byla vytvorena
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hardwarova penézenka Trezor k ochrané soukromych klich. Lidé se zacali ve vétSich
poctech piihlasovat na burzy. V roce 2012 nastal prvni halving, coz snizilo odménu za tézbu.

Trzni kapitalizace vzrostla v tuto dobu na jednu miliardu, poté se zvysila na 10
miliard a v roce 2014 uz to bylo 14 miliard dolard. To bylo zpisobeno velkym nartstem
zajmu o Bitcoin, jeho obchodovéani na burzach a také diky medializaci. O bitcoinu bylo
vysilano v televizi, psalo se o ném v novinach a zacala 1 vyuka na vysokych Skolach.

Mezi lednem 2013 a 2014 byl enormni rozdil v hodnote€ o vice jak 4 000 %. V dubnu
2013 byl bitcoin poprvé na 100 dolarech, do dubna byl na vrcholu na 266 dolarech. I pres
to, ze hodnota nasledné spadla, meziro¢ni riist byl 2 000 %. Roku 2013 byl zavien SilkRoad',
ktery vlastnil 9,5 miliont bitcoina (takovy objem byl vytéZzen az v roce 2012). Tato udalost
snizila hodnotu bitcoinu, avS§ak na konci roku vysplhala az na 1000 USD/BTC.

V roce 2014 byl zatim nejstrmeéjsi pad bitcoinu. Bylo to zptisobeno kradezi bitcoind
na burze Mt. Gox, ktery zapficinil pokles o vice jak 144 %. I pres to, ze se od ledna 2014 do
ledna 2015 a ledna 2018-2019 snizila, bitcoin zaznamenal obrovské rusty a také navyseni

kapitalizace, které prekrocilo v roce 2021 bilion dolart.

Graf 1 Vyvoj ceny bitcoinu v letech 2010-2021
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Na grafu 1 (Graf 1 Vyvoj ceny bitcoinu v letech 2010-2021) Ize vidét, ze kromé
rozdilu ledna 2013 a 2014 nebyly zmény az tak drastické prakticky do roku 2017, kdy bitcoin
atakoval hranici 20 000 dolart (Graf 2 Vyvoj ceny bitcoinu 2017-2021 v USD). S bitcoinem
rostly 1 ostatni kryptomény a dalsi tokeny. Bitcoin opét vzbudil pozornost médii a poptavka
po ném rostla, investory pohltilo FOMO (Fear of Missing Out) (3.3.9) a zacali zbésile
nakupovat.

Pocet obchodii se od roku 2016 ztrojnasobil. V roce 2017 zacal pfijimat bitcoiny
Cesky e-shop Alza.cz. PoCet bankomatti na bitcoiny se zdvojnasobil oproti minulym létam
na témet 800.

Poptavka byla zvySena také nartstem projektt ICO (3.3.9). Od roku 2017 nasledné
hodnota bitcoinu klesala, az do pocatku roku 2019, kdy jeho cena opét zacala rist z divodu
zvySeného zajmu z firemniho sektoru. V roce 2020 pak jeho cena zacala rast témeér
exponencialn€, coz bylo zpuisobeno uvolnénou meénovou politikou centralnich bank
a politikou vlad a s nimi spojenymi zvySenymi financemi mezi investory, ktefi se snazili své
finance chranit a rozsifovat pomoci investic prave do kryptomen a pokracujicimi investicemi
ze strany firem. V prvni poloviné roku 2021 pak nastala korekce, zplisobena ¢asteCnym

vyprodejem ze strany investort, nicméné v druhé poloviné roku cena opét zacala rist.

Graf 2 Vyvoj ceny bitcoinu 2017-2021 v USD
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Pro lepsi zobrazeni vyvoje jsou v Grafu 2 popsany hodnoty od roku 2017 v kazdém
mesici daného roku az do prosince 2021. Bitcoin mél na zacatku roku 2017 hodnotu 1000
USD/BTC. Po padu burzy Mt. Gox se bitcoin obnovila duveéra.

S naporem uZivateld zaGala byt sit prehlcovana. Cindti t&Zafi okolo spole¢nosti
Bitmain zatézovali sit' tzv. AsicBoostem (,,algoritmickd optimalizace vypocetni smycky
tézby*) (Stroukal, 2021, s. 69), kterd umoznila zvysit tézbu bitcoinu az o 20 %. V reakci na
to vznikla nova kryptoména Bitcoin Cash, jako odstépeni od Bitcoinu. Panika zajistila
Bitcoin Cashi na konci 2017 hodnotu okolo 2 000 dolard, coz byla okolo poloviny hodnoty
bitcoinu v té¢ dobé. Majitelé bitcoinu si vSak kryptoménu nechali a hodnota Bitcoin Cashe
spadla na Sestinu ceny bitcoinu.

Trzni kapitalizace byla v roce 2018 u bitcoinu pouze tfetinova z celkové trzni
kapitalizace, v srpnu to byla jiz polovina a hodnota se jiz nesnizila. Bitcoin byl v ¢ervnu
2019 nad hranici 12 000 dolart, postupné vSak v prubéhu roku zacal klesat.

12. bfezna 2020 zacCala panika kvili Covidu-19 a tim i vyprodej bitcoinu, ktery se
propadl béhem dne o tfetinu. Za 5 dna od této paniky ztratil o vice jak 50 % své hodnoty
pted covidem az na hodnotu 4 400 dolart. V kvétnu 2020 se vsak vratil az na hodnotu 10 000
dolart, o prazdninach vysplhal na 12 000 USD/BTC.

Pocatek roku 2021 byl pro bitcoin uspéSny. Hodnota 30 000 USD/BTC a trzni
kapitalizace 70 % vSech kryptomén na trhu z né udélali nejvice rostouci kryptoménu.
Spolecné s Ethereem tvorili okolo 90 % celkové trzni kapitalizace vSech kryptomén. Svou
hodnotou zaujmul i investi¢ni spoleCnosti, kde napt. Fond Grayscale ziskal vice jak 3 %
celkovou zasobu bitcoinu (650 000 bitcoint). Tyto velké instituce nakoupili do roku 2021
skoro 7 % vSech bitcoint. Nahodna slozka u bitcoinu je fork. Bitcoin zazil za svij vyvoj
jeden hard fork a dva halvingy. Hard fork cenu zvysili az o 2 000 dolarQ, prvni halving
zménil cenu o par desitek dolart, protoze bitcoin v roce 2017 nemél jesté takovou hodnotu.

Po druhém halvingu cena stoupla o témét 600 dolarti v prabéhu 6 dni.

4.2 Cenovy vyvoj Etherea

Ethereum je druhd nejznaméjsi kryptoména, jejiz sit byla uspésné spusténa
30. Cervence 2015 — 2 roky od popisu konceptu Etherea a o 6 a pul roku pozdéji od prvni
zminky i Bitcoinu. Na vyvoj se pomoci crowdfundingu vybralo téméf 450 miliona korun.

Ethereum je charakterizovano jako kryptoména dal§i generace, Casto oznaCovano jako

Bitcoin 2.0.
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Ugel Etherea je ,,zdokonaleni chytrych kontakti (Parke, 2021, s. 20) (3.4.1), které
by decentralizovali v§echny klasické dohody a smlouvy. Timto zptsobem se zasadné lisi od

Bitcoinu.

Tabulka 2 - Cena etherea 2015-2021

Rok Cena v dolarech Procento rastu
2015 1 -

2016 24 140 %
2017 10,46 335,83 %
2018 1100 10 416 %
2019 108 -90,18 %
2020 177,4 64,26 %
2021 1338 654,23 %

Zdroj: vlastni zpracovani podle bitinfocharts.com

Ethereum zacinalo s cenovkou 1 dolar, coz bylo 100nasobek hodnoty bitcoinu pfi
jeho pocatku. Ethereu se dostavila pozornost velmi brzy. Uz v roce 2016, kdy zacinal na
2,4 dolarech (Tabulka 2 - Cena etherea 2015-2021) se zacal vyuzivat potencial smart
kontraktu, kterého se ujmul projekt The DAO (3.4.3.). Cena v roce 2016 dokazala vzrist az
na 14 dolart, skoncila vSak 8 dolarech. Po kradezi 50 miliona dolara v etherech cena klesla
ze 17 dolarti az na 10 USD/ETH. Po tomto incidentu se rozvétvilo Ethereeum hard forkem
(3.3.5) na Ethereum Classic a standardni Ethereum. Tento fork je stejn€ jako u bitcoinu
soucasti nahodné slozky, protoze se neopakuje v periodach, tudiz neni obsazen v periodické
slozce.

Na zacatku ledna 2017 se cena béhem Ctyt dnt dostala z 8 na 10 dolart. Tuto cenu
si az na vykyvy pod 10 dolari v pribéhu ledna Ethereum udrzelo, poté uz jen stoupalo. 13.
ledna 2018 byla hodnota 1 356 USD/BTC. To je mezirocni narast 14 051 %. Tomuto ristu
predchazel v fijnu 2017 hard fork v bloku 4 370 000. Mezirocnim ristem Ethereeum
prekonalo i1 nejoblibenéjsi a nejzndméjsi bitcoin (Tabulka 1- Vyvoj ceny bitcoinu 2010-
2021). Vlednu 2019 se snizila cena o 10 500 % Nasledoval opét hard fork v tinoru
2019. Leden 2020 byl pro ethereum uspéSny a cena zaCala opét stoupat az k hranici 278
USD/ETH, ato po hard forku z 1. 1. 2020. Po 19. tinoru zacala cena rapidné klesat az ke 112
USD/ETH. To znamenalo pokles o 148 %.
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V lednu 2021 zacala cena na 737 dolarech. Cena se zvySovala az ptrekrocila ¢astku
1 400 USD/ETH. Tento naruast byl opét znacny. Meziro¢ni narist 654 % a jen v mésici lednu
nartust o 90 %. 12. kvétna se Ethereum dostalo az na cenu 4 215 dolart, coz bylo az do
9. listopadu nejvyssi cena. Dalo by se fict, ze tak Ethereum dosahlo dvakrat tzv. ATH (All
time high), a to v lednu 2018 a listopadu 2021. Ethereum si pii vyvoji proslo celkem Ctyfmi

forky, které jeho cenu ovlivnili v fadu desitek dolarti v prib&hu nékolika dnd.

Graf 3 Vyvoj ceny etherea 2015-2021 v USD
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Pro zpresnéni a zlepSeni piehlednosti vyvoje etherea byl opét vytvoren graf (Graf 3
Vyvoj ceny etherea 2015-2021 v USD), ktery ukazuje, ze stejn¢ jako u bitcoinu cena zacala
vyrazngji stoupat az pocatkem roku 2017. Na grafu je vidét, ze v lednu 2018 cena prekrocila
hranici 1 000 dolarti, coz bylo historicky nejvice a mnohonasobné vice nez za posledni
3 roky vyvoje kryptomény. Tomuto vzestupu predchazel Byzantium Fork v roce 2017, od
kterého se ethereum dosatlo na 1000 USD/ETH za necelé tii mésice. I pies tuto prekonanou
hranici je vidét, ze Ethereum postupné ztracelo na hodnoté a hranici 1 000 dolari znovu
prekrocilo az v lednu 2021.

Po updatu sité (forku) zvaném Muir Glucier 1. ledna 2020, ktery obsahoval vylepSeni

sité etherea, jako napf. zvySeni ceny operaci, které jsou vypocetné naro¢néjsi nebo pridani
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nového typu transakce. Cena etherea po tomto vylepSeni zacala opét rust. Ze 131 USD se
dostala az na 277 USD/ETH.

Po tomto mésici vyrazné posililo a v dubnu 2021 prekonalo hranici 2 500 USD/ETH.
V listopadu 2021 jiz prekonalo hranici 4 500 dolari, maxima pak dosahlo 9. listopadu pfi
castce 4 788 USD/BTC. To byl pro Ethereum zatim nejvyssi ATH za cely jeho vyvoj a dosud

nebylo piekroceno.

4.3 Komparace vyvoje ceny Bitcoinu a Etherea

Graf 4 Vyvoj ceny bitcoinu a etherea 2015-2021
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Na obrazku je vidét, ze ethereum od doby svého vzniku témét kopiruje cenovy vyvoj
bitcoinu, ktery ma, co se kryptomeén tycCe, nejvetsi podil na celkové trzni kapitalizaci. Také
ma nejveétsi objem minci v ob&hu, proto je vyvoj hodnoty etherea pfimo zavisly na vyvoji
hodnoty bitcoinu. Graf 4 (Graf 4 Vyvoj ceny bitcoinu a etherea 2015-2021) ukazuje rychlost
rastu bitcoinu a etherea od roku 2015. Je zde vidét, ze az do konce roku 2017 bylo tempo
rastu obou kryptomén prakticky zanedbatelné, ve Ctvrtém kvartale tohoto roku dosahl
bitcoin svého cenového maxima, které bylo 19 497 USD, Ethereum svého cenového maxima
v tomto obdobi dosahlo opozdéné, a to az v lednu 2018, kdy jeho cena dosahla hodnoty

1396 USD. Od této doby se pak u téchto kryptomén projevil klesajici trend pretrvavajici az
do ledna 2019, kdy se tento trend obratil.
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Dalsi vyznamny narast nastal v dubnu 2019, kdy se cena bitcoinu béhem dvou
mesict téméf ztrojnasobila. U etherea se ve stejném obdobi cena vice jak zdvojnasobila.
Zhodnoceni etherea v tomto obdobi bylo vice jak 136 %, u bitcoinu cena vystoupla
0 206 %. Na grafu 4 (Graf 4 Vyvoj ceny bitcoinu a etherea 2015-2021) je viditelné, ze tento
rast byl druhy nejvyssi za celé obdobi obchodovani s t€émito kryptoménami. Od této doby
ob¢ kryptomeény pokracuji v trendovém rustu.

Po mirné korekci z biezna 2020, kdy se bitcoin propadl z 9 100 dolar az na 5 000 dolart
a ethereum se propadlo z 236 na 112 USD.

4.3.1 Regulace

Vétsina regulaci a omezeni se tyka pouze Bitcoinu, protoze je stale vice vyuzivanou
kryptoménou nez Ethereum, a tak je mu vénovana vétsi pozornost. Jiz v roce 2014 byl
prohlasen bitcoin britskym Ufadem za soukromé aktivum, tudiz nebylo nutné platit DPH.
Evropska unie nésledné vydala dokument ptfes European Banking Authority, ktery zaujal
negativni postoj vuci bitcoinu a navrhoval, aby byly kryptoménové burzy povinnymi
osobami. Tim padem byly nuceny hlasit zvySené toky penéz skrze kryptomény.

Na zacatku Cervence 2014 se cena BTC pohybovala okolo 649 dolart, po vydani
dokumentu se za 4 tydny snizila na 574 dolard. Paypal 24. zafi zacal ptfijimat Bitcoin jako
formu placeni. Cenu tato udalost nijak vyrazné nezmeénila, spiSe se od fijna zacala mirné
snizovat az na uroven 315 dolart.

8. srpna 2015 zacal platit BitLicense pravni ramec, ktery kladl na podnikéani
s bitcoinem a ostatnimi kryptoménami vysoké naroky. Licenci nakonec ziskalo jen ne€kolik
velkych firem, mezi nimi i sménarna Coinbase, ktera je jedna z nejuspé$néjSich sménaren
s kryptoménami vibec. Diky licenci ustala kritika kryptomén, ktera povazovala kryptomeény
za protipravni a rizikové. Zajem o obchodovani s kryptoménami zacali mit i konzervativni
institucionalni investofi jako banky, pojistovny, penzijni fondy nebo velké nadace, které by
jinak nemohli do kryptomén investovat. Po zavedeni licence spadla cena v fadu tydna
0 60 dolarti z 273 na 213 dolart.

V zati 2015 zacala Cinskd vlada s kapitadlovymi kontrolami, coz donutilo €inské
investory utéct ze zemé s penézi v hodnoté desitek miliard dolart. Evropsky soud uznal
stiznost Svédského podnikatele, ktery odmital uvaleni DPH na bitcoin §védskymi trady,
které ho povazovali za zbozi, které by se muselo danit. Kdyz Evropsky soudni dvir 22. zafi

2015 rozhodl, Ze bitcoin bude zafazen do stejné kategorie transakci jako obé&ziva, bankovky
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a mince, které maji podobu zdkonného platidla, které je osvobozené od DPH, byl bitcoin na
hodnoté 271 dolart. Za necelé dva tydny se dostal na cenu 449 USD/BTC, coz znamenalo
rast 65 %.

V bieznu 2016 byl bitcoin a podobné mény oznacen za aktivum obdobné penézim.
Cena se ustalila na hranici lehce pres 400 dolari. Ethereum v tuto dobu prochazelo hard
forkem.

Na konci roku znamenalo zavedeni Futures kontrakt (3.3.10) pfiblizeni bitcoinu
a etherea k statusu ,,normalni investice®, coz znamenalo pfiliv velkého mnozstvi kapitalu.
Po hard forku bitcoinu na Bitcoin a Bitcoin Cash se cena dostala necelych 3 000 dolart az
na 19400 USD/BTC. Ethereum zacalo kopirovat vyvoj bitcoinu a po hard forku
z 16. fijna 2017 se dostalo 339 dolart az na 1 300 dolard v lednu 2018.

5. listopadu 2020 prisla regulace spiSe pro samotné tézare bitcoinu. Nastal totiz prvni

halving, ktery snizil odménu za vytézeni.

4.3.2 Medializace

Za rustem a popularitou Bitcoinu a Etherea stoji z velké Casti média a jejich
medializace v televizi, novinovych clancich, knihach, a hlavné na internetu, primarné na
socialnich sitich jako je Facebook, Linkedin nebo Twitter. V této Casti bude popsany
nejdulezitéjsi medialni udalosti spjaté s bitcoinem a etherem.

Prvni zajimavé)§i medialni udéalost se odehrala na konci roku 2014, kdy spolecnost
Microsoft zacala akceptovat bitcoin jakozto platebni metodu na nakup aplikaci, her a dalsiho
digitdlniho obsahu pro sva zafizeni s opera¢nim systémem Windows, mobilni telefony
s Windows Phone a herni konzole Xbox.

Dalsi udalost, ktera zna¢né ovlivnila kurz bitcoinu se stala koncem roku 2015, kdy
se bitcoin objevil na titulni strané tydeniku The Economist, coz zpusobilo rast jeho
0 28,5 % z 321 na 449 dolart. Pti vzristu v roce 2017 byl Bitcoin opét v zajmu médii, chvili
pred tim, nez se objevili prvni zminky o financovani projekti pomoci kryptomeén ICO.

19. dubna 2019 se objevila zprava Roberta Muellera ohledné jeho vySetfovani
ruskych agentd, ktefi méli pomoci kryptomén ovlivnit americké volby v roce 2016. Cena
v tomto obdobi zacala stoupat od 5 043 dolarti az na hranici téméi 9 000 USD/BTC na konci
kvétna 2019. V fijnu 2019 se ubrala pozornost médii na stablecoin Tether, ktery byl navrzen,

aby byl pomér mezi hodnotou amerického dolaru a tetheru 1:1. Objem obchodu tetheru
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poprvé prekonala objemy bitcoinu v dubnu 2019, coz trvalo az do srpna 2019. Tether byl
a stale je riziko pro prosperitu bitcoinu, protoze se az 70 % transakci bitcoinu provadélo skrz
tether. I ptes tyto zpravy hodnota bitcoinu v ¢ase rostla. Z 4 000 dolart se cena dostala az na
12 668 USD/BTC 26. Cervna.

V roce 2021 bitcoinu velmi pomohl tweet od nejbohat§iho muze planety, Elona

Muska, ktery svym tweetem zvedl hodnotu o 15 %

4.3.3 Investi¢ni potencial

Obchodovéni s kryptoménami ma v souc¢asné dobé velky potencidl. ,, Tento potencicl
ziskaly diky své volatilité a moznosti obchodovani jak v dlouhych (long), tak v krdatkych
(short) pozicich, a to vie v priibéhu celého tydne vcetné vikendu “ (Hartman, 2018, s. 221).

Na burzach se obchoduje s kryptoménou, kterou investor fyzicky vlastni a je mozné,
aby ji prevedl do své penézenky nebo ji pouzil na jiné ucely. Kryptomény, stejné jako akcie,
nemohou mit mensi nez nulovou hodnotu, a proto muze investor drzet kryptoménu po delsi
dobu, bez obavy z toho, ze by pfisel o vice penéz, nez do nich investoval.

Investovani do kryptomeén se prakticky nelisi od investovani do jinych instrumenta,
jako jsou komodity nebo forex. Jediny rozdil mezi kryptomé&nami a akciemi nebo
komoditami je vysoka volatilita, ktera je zptusobena nizkou likviditou kryptomén. Pro
investora je odhadnout vhodny cas k vstupu na volatilni trh s kryptoménami pomeérné
naro¢né a idealnim fesenim je si udrzet nahled na to, kam trh smétuje z dlouhodobého
hlediska, a kdy se oteviraji pozice sméfujici timto nahledem.

Nejlepsi obdobi, kdy vstoupit do obchodu je ,,tésné pred tim, nez se trend rozjede “
(Hartman, 2018, s. 223). Tento trend zacal u Bitcoinu a Etherea v roce 2017 a pretrvava
dodnes, jak je vidét v grafech 1 a 2 (Graf I Vyvoj ceny bitcoinu v letech 2010-2021) a (Graf
2 Vyvoj ceny bitcoinu 2017-2021 v USD).

Jak viak tento trend rozpoznat. , Cdstecnym Fesenim muize byt sledovani celého
sektoru kryptomén. Pokud vSechny kryptomény rostou, miizeme predpoklddat, Ze jsou
pravdépodobné v celém sektoru nakupovdny "velkymi hraci”* (Hartman, 2018, s. 223).
V navaznosti na tento piredpoklad se da ocekavat, ze trend poroste. Jak je vidét v grafu
4 (Graf 4 Vyvoj ceny bitcoinu a etherea 2015-2021) v dubnu 2021, kdy hodnota bitcoinu
zalala vyrazné klesat, vzhledem k regulacim ze strany Spojenych statd americkych a Ciny,

a ve spojitosti s tim zacala klesat hodnota etherea. Pokud podobna situace nastane, je idealni
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investicni strategii Cekat na vhodnéjsi dobu kinvestici, zachovat chladnou hlavu

a nepropadnout FOMO.
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5. Vysledky a diskuse

V praktické c¢asti byl vysvétlen a v grafech a tabulkdch popsan cenovy vyvoj
kryptomeén Bitcoin a Ethereum. Nejdfive byl popsan cenovy vyvoj Bitcoinu, poté Etherea.
Byly zde popsany nejdulezitéjsi udalosti, které staly za zménou ceny téchto kryptomén. Tyto
cenové vykyvy byly v fadu nékolika procent, ale také byly popsany zmeény, kde se cena
zmeénila napt. o 10 000 %.

Bylo zjisténo, Ze na cenu méla vliv predevsim medializace a regulace ze strany ufadu
a vlad jednotlivych kontinentd a statd, jako napi. Evropa, Spojené staty americké nebo Cina.
Vliv na cenu méli ale také forky, kterych probehlo za vyvoj kryptomén hned nékolik. Po
téchto forkach nastal vzdy vzestup ceny, ktery byl zpasoben tim, ze se blockchain
kryptomény aktualizoval a zlepsila se rychlost transakci nebo se zménili poplatky za platbu.

Nasledné byly tyto dva cenové vyvoje komparovany mezi sebou. Bylo zjisténo, ze
se cena Etherea odviji od ceny Bitcoinu a kopiruje jeho vyvoj, tudiz svych cenovych maxim
dosahly témeér v identickou dobu.

Toto téma je velmi zajimavé a aktualni, a pro mnohé zacinajici nebo pokrocilé
investory muiize byt tento druh investice interesantni zhodnoceni vlozenych prostfedku, avsak
jak vyplynulo z praktické Casti této prace, tak kvuali vysoké volatilité je trh s kryptoménami
velice rizikovy, a proto doporucuji, aby byl do kryptomén investovan pouze mensi objem
penéz, pricemz by meélo byt investi¢ni portfolio diverzifikovano i do jinych druhl investic
jako napftiklad akcie, dluhopisy nebo podilové fondy, které maji proveéfenou historii, a jsou
diky tomu méné€ rizikové. Z hlediska investicniho potencidlu se jevi jako nejlepsi

kryptoména Bitcoin, i pfes to, ze je pomalejsi a technicky zastaralejsi nez Ethereum.
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5.1 Dotaznikové Setreni

V ramci dotaznikového Setfeni, které bylo provadéno od ledna do bfezna 2022, byl

u celkem 225 respondentt zjistovano povédomi o kryptoménach a nazoru na kryptomeény.

Graf 5 Povédomi o kryptomé&nach

Vite co je to kryptoména?
4%

\

= Ano = Ne

Zdroj: vlastni zpracovdni

Z dotazniku z Graf 5 Povédomi o kryptoménach vyplyva, ze 96 % respondentli ma
povédomi o kryptoménach a zna je. Toto povédomi je zapfiCinéno piedev§im diky
medializaci kryptomén. Pouha 4 % respondentti nevédéla, co to kryptomeéna je.

Graf 6 Investice do kryptomén

Investovali jste nékdy do kryptomén

® Ano = Ne

Zdroj: vlasmi zpracovdni

Z grafu 6 (Graf 6 Investice do kryptomeén) vyplyva, ze 35 % dotazanych nekdy

investovala do kryptomén. Pomérna Cast, tedy 65 % nikdy do kryptomén neinvestovala.
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Graf 7 Pravidelna investice

Investujete do kryptomén pravidelné?

= Ano ® Ne
Zdroj: viastni zpracovani
Na grafu 7 (Graf 7) 1ze vidét, ze lidé, ktefi kryptoménu znaji a investuji, investuji

pravidelné. Té€chto lidi je vice jak tfi Ctvrtiny ze vSech respondentt (76 %). 24 % respondentd

neinvestuje vibec nebo nepravidelné.

Graf 8 Objem investovanych penéz

Jaky objem penéz jste investovali?

A _—

=0-5000 =5000-10000 = 10000 a vice
Zdroj: viastni zpracovani
Objem penéz, ktery dotazovani investovali do kryptomén, vyplyva z grafu 8 (Graf

8). Nejvice respondentd (68 %) investuje do 5000 K¢ 26 % investuje v rozmezi

5000 — 10 000 K¢ a nejméné je téch, ktefi investuji vice nez 10 000 K¢ (6 %).
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Graf 9 Investovani do budoucna

Pokud jste nikdy neinvestovali, pfemyslite o investovani
do budoucna?

22%

18% v

= Ano = Ne Nevim

Zdroj: vlastni zpracovdni

Z grafu 9 (Graf 9) lze vycist, ze 60 % dotazanych zvazuje investici do kryptomeén.

18 % budouci investici nezvazuje a 18 % respondentt nevi.

Graf 10 Perspektivnost kryptomén

Jakou nadéji davate kryptoméndm do budoucna?
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Zdroj: vlastni zpracovant

V grafu 10 (Graf 10) je ve sloupcovém grafu zobrazeno, jak moc lidé veéfi, ze
kryptomény uspé€ji v budoucnu, zda se jim zda byt kryptoména perspektivni aktivum. Na
stupnici od 1 do 10, kdy 1 znamena, Ze nedavaji zadnou nad¢ji a 10 Ze jim naprosto veéfi,
odpovédélo nejvice respondentt (45) Cislem 8 a 24 respondenti oznacilo ¢islo 4. To jsou
taci, ktefi v budoucnost kryptomén véii mén€. 43 respondentti ma neutralni nazor. Z tohoto

grafu vyplyva, ze se kryptomeny jevi spiSe jako perspektivni.
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Graf 11 Bezpecnost kryptomén

Myslite si, Ze je kryptoména bezpeéna investice?

= Ano = Ne

Zdroj: vlastni zpracovdni

I ptes to, ze byly v poslednich letech zavedeny opatfeni a zabezpeceni pro zlepSeni
divéryhodnosti kryptomén, odpovédélo v grafu 11 (Graf 11) 77 % dotazanych, ze se jim
kryptomény nejevi jako bezpecna investice. Jen 23 % z nich si mysli, ze jsou kryptomény

bezpecné.

5.1.1 Vyhody investice do kryptomén

Jestlize se bude brat kryptoména jako investice, a ne jako spekulace, tak lze na
kryptomény pohlizet jako na ostatni druhy investic, tudiz prostfedek, jak zhodnotit své
penize.

Dalsi vyhodou muze byt samotna podstata kryptomény, a tou je jeji nezavislost na
centralni autorité, ktera by ji mohla ovladat, poptipadé davat rozkazy, omezovat ji nebo
uplné zakazat. Decentralizovanost je zasadni pro zachovani hodnoty kryptomeén, a proto je
dulezité, aby nebylo vlastnictvi pomérné Casti etherea nebo bitcoinu v rukou centralizované
organizace (stat, banka).
kryptomén. Bitcoiny zaslané z jedné adresy na druhou je t€zké dohledat, nelze ani dohledat

pocet jednotek zaslané kryptomény.
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Vyhodou se jevi i fakt, Ze transakce a jejich potvrzovani probihaji rychle a bezpecnéji
nez pii normalnim platebnim styku. Nékteré kryptomény maji za tikol zpracovavat transakce
v co nejrychlej§im Case, po celém svété a zadarmo.

Bitcoin 1 Ethereum jsou deflacni mény, to znamena, Ze jich nelze vydat vice, nejde
snizit jejich pocet ani jejich pocet nelze nijak omezit.

Oproti fiat méné v hotovosti se nedd kryptoména nijak zfalSovat. To zni Cini

bezpecny a diveéryhodny nastroj k zasilani a ovéfov ani plateb (Kalisky, 2018, s. 14).

5.1.2 Nevyhody investice do kryptomén

Kryptomeéna je digitalni ména, coz znamen4, ze existuje jen v elektronické podobé.
To mé za nasledek nemoznost platby bez piistupu k internetu. Clovék je tak omezen na
platbu online nebo je nucen prevést bitcoin na danou fiat ménu.

To, ze kryptomény jsou digitalni mény jesté neznamena, ze nemohou byt odcizeny.
Kryptoménu Ize uchovavat v penézence, ta je vSak odcizitelna, stejné tak soukromy klic¢,
ktery znamena piistup k virtualnim mincim. Vykradeny muzou byt i samotné burzy, nebo
napadeny aplikace na nakup kryptomén, kde maji majitelé uchovany kryptomény pro
moznost rychlého vybéru nebo pievodu na jinou kryptoménu.

Anonymita miize byt i zneuzita pro nakup drog, zbrani nebo financovani terorismu.
Vysoka volatilita je nepfijemnosti, kterou kryptomény doprovazi. Kurz kryptomén je
nevyzpytatelny a tézko odhadnutelny, a protoze Bitcoin nemé dostateCnou historii
(Ethereum uz viibec ne) jako jiné investice (napft. akcie a komodity), tak se stale pro mnohé
investory jevi jako rizikova az nesmyslna a nebezpecna investice.

Na kryptomény se nevztahuje zadné pojisténi vkladu, takze je stale vnimana jako

investice a nelze ji brat jako nahradu fiat mény.
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6. Zavér

Cilem prace bylo analyzovat vyvoj kryptomén Bitcoin a Ethereum od jejich vzniku,
tedy u Bitcoinu od roku 2009 a u Ethera od roku 2015 az po soucasnost. V teoretické Casti
byly definovany kryptomeény a jejich vlastnosti. Byla popsana struktura blockchainu a jeho
fungovani a v navaznosti na to byly vysvétleny jednotlivé prvky, diky kterym muze
kryptoména fungovat. Tyto prvky ma Bitcoin odlisné od Etherea. Byly charakterizovany i
zpusoby ulozeni kryptomén a rizika spojené s kryptomeénami.

V praktické Casti byla zaméfena pozornost predev§im na vyvoj ceny obou kryptomén
a Cinitele, ktefi cenu v prabéhu vyvoje ceny ovliviiovali. Nejdfive byl analyzovan cenovy
vyvoj Bitcoinu, poté byl rozebran cenovy vyvoj Etherea. U obou téchto kryptomén byla
popsana trendova slozka, ktera je rostouciho charakteru. Od jejich vzniku zaznamenavame
u téchto zvolenych kryptomeén cenové vykyvy, které pretrvavaji az dodnes. Analyzou ceny
v jednotlivych dnech, meésicich a letech pomoci grafi, bylo zjisténo, ze ani jedna
z kryptomén neobsahuje ani periodickou, ani ndhodnou slozku, tudiz je velmi obtizné
predikovat budouci cenovy vyvoj. Nasledné byl cenovy vyvoj téchto dvou kryptomeén
komparovan. Porovnanim bylo zjisténo, ze jsou cenové vykyvy a celkovy vyvoj témeért
identické jak u Bitcoinu, tak u Etherea.

Prakticka ¢ast obsahovala i popis specifikovanych Cinitelt, ktefi v prubéhu let
ovlivilovali cenu méné€ vyznamné, nebo na ni pusobili vyrazné€, a zménili ji v fadu tisica
procent. Pfi pozorovani byl zjistén cenovy rust po forku u obou kryptomeén, ktery vSak nemél
periodické opakovani, tudiz byl ¢ist€ nahodny a zéavisel spiSe na pretizenosti a pouzitelnosti
celé sit¢ kryptomény.

Vytvorenym dotaznikovym Setfenim byl zkouman celkovy pohled populace na
kryptomény a jejich vyvoj. Analyzou vysledki bylo zjisténo, ze je povédomi
o kryptoménéach velmi roz§ifené, je zde i z4jem o investice do kryptomén, avsak se
kryptomény nejevi jako pfili§ bezpecna investice.

V zavéru byly popsany vyhody a nevyhody investice do kryptomén, coz by m¢l
zhodnotit kazdy investor, ktery pfemysli o investici do kryptomeén. V porovnani s fiat ménou
se muze Bitcoin, Ethereum nebo jina kryptomeéna z hlediska technického pohledu jevit jako
revolucni zalezitost, ovSem ma i sva uskali, ktera nelze jen tak prehlédnout. Jen ¢as ukaze,
jestli Bitcoin, pfezdivany ,,digitalni zlato“, nebo Ethereum pfijme vétSina spolecnosti jako

zavedeny prostiedek ke sméné.
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8. Piilohy

Priloha 1 — Dotaznikové Setieni na kryptomény
Vazené damy, vazeni panové,

jmenuji se Marek Mach a jsem studentem tfetiho rocniku bakalarského studia na
Ceské zemédélské univerzit€ v Praze, obor Podnikani a administrativa. VaSe UcCast na

vyzkumu mi pomuze k uspésnému dokonceni studia.

Tento dotaznik je anonymni a bude vyuzit na zpracovani praktické casti bakalarské
prace na téma Kryptomény: porovnani vykonu a faktory uspéchu Bitcoinu a Etherea.

Dotaznik bude uzavien k datu 10. bfeznu 2022
Timto Vam dékuji za jeho vyplnéni.

1.Vase pohlavi
. Nejvyssi dosazené vzdélani
. Vék
. Vite, co je to kryptoména?

2
3
4
5. Investovali jste né€kdy do kryptomén?
6. Investujete pravidelné?

7. Jaky objem penéz jste investovali?

8. Pokud jste nikdy neinvestovali, pfemyslite o investovani do budoucna?
9. Vite, co je to decentralizace? Popiste.

10. Jaké znate kryptomény?

11. Jakou nad¢ji davate kryptomeénam do budoucna?

12. Myslite si, ze je kryptoména dobra investice?

13. Myslite si, ze je kryptoména bezpecna investice?

(Parke, 2021, s. 12)
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