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Abstract

Hanko, M. Bitcoin as a possible substitute to today's currency. Bachelor thesis.
Brno: Mendel University, 2016.

In the literature review, [ summed up the evolution of the monetary system, evalu-
ate portfolio of cryptocurrencies and detailed description of what Bitcoin is, how it
works and how it developed over time. In the practical part I evaluate views on the
future growth of Bitcoin, I analyzed the law regulation of Bitcoin in several coun-
tries and reviewed aspects of security. After that [ made the selected cryptocurren-
cies comparison with Bitcoin. I processed the analysis on the basis of liquidity and
risk. | summarize the main advantages. At the end I declared the evaluation report
regarding whether Bitcoin is an adequate and possible replacement of today’s cur-
rencies. An abstract is in (British) English.

Keywords

Bitcoin, cryptocurrency, payment system, legal aspects, security, risk, liquidity,
value development.

Abstrakt

Hanko, M. Bitcoin jako moZny nastupce dnesSnich mén. Bakalarska prace. Brno:
Mendelova univerzita v Brné, 2016.

V literarnej reSersi som zhrnul historicky vyvoj menového systému, zhodnotil po-
rtfélio kryptomien a podrobnejsie popisal co je Bitcoin, ako funguje a ako sa vyvijal
v Case. V praktickej Casti som zhodnotili nazory na buduci vyvoj Bitcoinu, zanaly-
zoval som pravnu regulaciu Bitcoinu vo viacerych krajinach a zhodnotil stranku
bezpecnosti. Nasledne som previedol porovnanie vybranych kryptomien s Bitcoi-
nom. Spracoval som analyzu na zaklade likvidity a rizikovosti. Zhrnul som hlavné
vyhody a nevyhody spojené s pouZivanim Bitcoinu viacerymi subjektmi. Na koniec
som vyslovil hodnotiaci zaver ohl'adom toho, ¢i je Bitcoin vhodnou a mozZnou na-
hradou dnesSnych mien.

Klicova slova

Bitcoin, kryptomena, platobny systém, pravne aspekty, bezpecnost, riziko, likvidi-
ta, hodnota, vyvoj.
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1 Uvod a ciel prace

1.1 Uvod

Obchod vznikal spolu so vznikom delby prace uz v praveku. Odvtedy prechadza
neustalymi zmenami. Spolu s formou obchodu sa menili i platobné systémy, ¢i ko-
modity alebo meny, ktorymi sa tieto platby sprostredkovavali. Dnes v dobe plnej
informacnych technoldgii vznikaju platobné systémy, ale i samotné meny prave
v digitalnej podobe. Prave jednym druhom z takto vznikajicich mien st kryptome-
ny. Od vzniku prvej z nich ubehlo len par rokov a na trhu sa ich od vtedy objavilo
uz par stoviek. NajznamejSou a najrozsirenejSou z nich je Bitcoin. Nazov Bitcoin
reprezentuje menu samotni ako i celkom novy, inovativny platobny systém.
Za bitcoiny si dnes dokaZete nakupit Siroké spektrum tovarov i sluZieb. Je podpo-
rovany svetovymi firmami zaoberajlcimi sa prave vyvojom technolégii alebo pre-
dajom, na priklad méZeme spomenut Microsoft alebo Amazon. Vznikol ako alter-
nativa mien ale i samotnych platobnych systémov, poukazujica prave na ich ne-
dostatky a slabé stranky. Ziskal si mnoho obdivovatel'ov ale i odporcov, vd'aka jeho
nestalemu kurzu vela I'udi zbohatlo ale i prerobilo. Ako sa bude vyvijat jeho hod-
nota v buducnosti ? Povolia krajiny nad’alej jeho rozsirovanie alebo ho za¢nu ob-
medzovat a pravne regulovat? UdrZi si miesto najpouZivanejSej kryptomeny
na trhu? Dokaze konkurovat i beZnym menam a pripadne nahradit ich v beZnom
Zivote a platobnom styku?

1.2 Ciel prace

Hlavnym cielom bakalarskej prace je na zaklade viacerych kritérii posudit,
Ci je Bitcoin moZnou a vhodnou nahradou dneSnych mien alebo platobnych systé-
mov a podat vysvetlenie, na zaklade ktorého sme dospeli k ndSmu zaveru. K tomu-
to ciel'u je potrebné dopracovat sa na zdklade viacerych analyz, ako napriklad,
Cije Bitcoin najvhodnejSou kryptomenou z pohladu rizikovosti a likvidity,
Cije pravne prijimany pozitivne naprie¢ celym svetom, alebo ¢i je vyhodnejSim
platobnym nastrojom ako bezné meny z pohl'adu viacerych subjektov trhu.



16 Metodika

2 Metodika

Tato praca je tvorena viacerymi ¢astami. Prva z nich je literarna resers, ktora tvori
3. kapitolu.

Literarna reSers je zostrojena z informacii ziskanych prevazne zo zahranic-
nych literarnych zdrojov, publikacii, clankov a internetovych zdrojov. Teoretickym
zakladom pre kapitolu 3.5 Prvy krok k Bitcoinu bol kniZny zdroj Mastering Bitcoin
od autora Antonopulosa a pre kapitolu 3.6 Principy fungovania bol zakladom zdroj
s nazvom Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System od zakladatel'a Bitcoinu
Satoshiho Nakamota. V nasledujdcich kapitoldch bude prezentovany legislativny
pohl'ad na Bitcoin zo stran viacerych krajin sveta a zhodnoteny vyvoj hodnoty Bit-
coinu od jeho vzniku aZ po sucasnost.

V ramci praktickej casti budi zhodnotené predpovede budiceho vyvoja hod-
noty Bitcoinu, plus pravne aspekty a bezpecnost Bitcoinu z celosvetového hl'adi-
ska. Dalej bude prevedena komparacia kryptomien Dash, Ethereum, Peercoin, Lite-
coin a Bitcoin a vysloveny zaver o tom, ktora z nich je v sicasnosti najvyhodnejsia.
V siedmej kapitole bude Bitcoin podrobeny vyskumu na faktor rizikovosti a likvidi-
ty. Likvidita bude zhodnotena na zaklade parametrov trznej kapitalizacie a objemu
uskutocnenych transakcii. Miera rizikovosti bude vyjadrena pouzitim nasledujice-
ho vzorca, do ktorého budi dosadené zozbierané denné hodnoty za posledny sku-
many rok.

I & —
S=,[366%—— > (x,—x)’
JF"'*'_li':l

Kde S vyjadruje rozptyl, v naSom pripade volatilitu kurzu, ¢o vyjadruje mieru
rizikovosti. Cislo 366 vyjadruje pocet dni, kedy bolo moZné za posledny rok (prie-
stupny) s Bitcoinom obchodovat. Premenna n vyjadruje pocet skiimani, premenna
xi-denny vynos (pocitany ako prirodzeny logaritmus hodnoty dna n a dia n-1)
a nakoniec premenn X vyjadruje hodnotu priemeru v$etkych dennych vynosov.

Na zaver bude porovnana vyhodnost kryptomeny Bitcoin oproti beznym me-
nam a bude vysloveny zaver o tom, ¢i moZe Bitcoin nahradit si¢asné meny v bez-
nom svete.
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Terminologicky slovnik

Anglicky ndzov

Preklad

Vyznam

adress(public key)

adresa
(verejny kl'ac)

Bitcoin adresa, na zaklade
ktorej ste identifikovani v sieti
Bitcoin

bitcoin

Nazov jednotky meny,
menového systému ¢i softwaru

block

blok

Skupina transakcii oznacena
¢asovou znamkou a
identifikatorom
predchadzajiceho bloku

blockchain

retazec blokov

Subor potvrdenych blokov, z
ktorych su vSetky prepojené so
svojim predchodcom

genesis block

blok genesis

Prvy  blok zaradeny do
blockchainu, sluzi k inicializAcii
kryptomeny

hash

Proces hladania  spravnej
informacie, ktora potvrdzuje
novy blok transakcii

miner

Clanok kryptomeny (uzol),
ktory nasiel spravne proof-of-
work pre novy blok, na zaklade
opakovaného hashovania

proof-of-work

Informéacie, ktoré vyzZaduja
vysoki  vypoctovi silu. U
Bitcoinu znamend, Ze mineri
musia najst numerické rieSenie
algoritmu SHA256 s vysokou
obtiaznostou.

private key

sukromny kl'ac¢

Tajné Ccislo, ktoré odomkne
bitcoiny odoslané na prislusnu
adresu.

wallet

penaZenka

Software,  ktory  uchovava
vSetky vase bitcoinové adresy a
sukromné kluce. Vyuziva sa na
odosielanie,  prijimanie a
uschovu bitcoinov.
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3 Literarna resers

3.1 Histéria menového systému

0d staroveku, kedy vznikali prvé spolocenstva, I'udia potrebovali prostriedok zme-
ny. Z hl'adiska ekonomickej tedrie sa za prostriedok povazuje taky statok, ktory
v urcitej spoloCnosti sluzi ako vSeobecne prijimany prostriedok vymeny, teda taky
statok, ktory je prostrednikom vacSiny nepriamych vymen.

3.1.1 Komoditné peniaze

Z prvopociatku sa v staroveku vyuzivali komoditné peniaze, ktoré boli rozdielne
podla regiénov, kde sa pouZivali. ISlo napr. o obilie, platno atd. . Vzdy sa jednalo
o komoditu, ktora bola primarne prijimana danou skupinou obyvatel'stva urcitej
ekonomiky. V priebehu historie sa za platidla akceptovali drahé kovy, z dévodu ich
vzacnosti, dobrej spracovatel'nosti, neobmedzenej trvacnosti a akceptovatel'nosti
na Sirokom uzemi. Hlavné druhy drahych kovov, ktoré boli vyuzivané ako platidla
boli zlato a striebro. Z pociatku boli tieto kovy vyuzivané v réznej forme, kedy
sa ich hodnota merala ich vahou, iSlo napriklad o zlaty prach alebo zlaté Sperky.
Neskor ziskavali podobu minci, ktoré boli akymsi dokazom rydzosti a hmotnosti
daného drahého kovu(Rothbard, 2001).

3.1.2 Emisny monopol

Razenie minci a vSeobecne emitovanie platidiel bolo odjakziva vysadou miest ale-
bo institucii podliehajucich $tatu alebo zriadeniu danej krajiny. Takto vznikali mo-
nopoly, ktoré nielen ovplyviiovali pocCet vydanych novych platidiel ale aj vymenny
kurz medzi jednotlivymi menami, méZeme teda hovorit, Ze cely tento proces riadi-
la nejaka centralna autorita. Ovplyviiovanie vymenného kurzu umoznovalo Statom
zniZovat obsah drahych kovov v minciach, ¢o viedlo k tvorbe urcitého zisku a ten
plynul do Statnych pokladnic(Rothbard, 2001).

3.1.3 Papierové peniaze

Vznik papierovych penazi mozno pripisat vyvoju menového systému, kedy mince
nedokazali plnit' funkciu platidla s vySSou hodnotou a zaroven bolo pouZivanie
minci neefektivne z hl'adiska toho, Ze ¢asom sa mince opotrebovavali a stracali
na hmotnosti a tym padom i na hodnote. Proces, ktory reprezentuje vznik papiero-
vych penazi je celkom jednoduchy. DrZanie vy$Sieho mnozZstva minci alebo dra-
hych kovov je spojené s dost vysokym rizikom. Na zaklade toho vznikali casom
inStiticie, tzv. uUschovne penazi (predchodcovia dneSnych bank), ktoré vam
za uschované peniaze vydali doklad o mnoZstve uloZenych prostriedkov tzv. ban-
kovku (odtial' dneSny nazov). Postupom cCasu zacali tieto potvrdenia (bankovky)
sluzit ako samotné platidla, pretoZe I'udia v ne doverovali, ked'Ze kazda z nich re-
prezentovala isté mnoZstvo zlata (zlaty Standard) alebo minci uschovanych
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na bezpe¢nom mieste. MdZeme povedat, Ze bankovky v tej dobe boli iba akymisi
poukazkami na zlato, ked'Ze banky v tom ¢ase nemohli emitovat bankovky nekryté
zlatom. Cely bankovy systém bol iba jednostupniovy, bez existencie centralnej ban-
ky(Rothbard, 2001).

3.1.4 Odklonenie od zlatého Standardu

V obdobiach vojen alebo Zivelnych pohrom, kedy krajiny vynakladali nadmerné
vydaje bola zamenitelnost bankoviek za zlato pozastavovana. Doéveru l'udi
ale banky nestracali a I'udia verili, Ze po skonceni vojny alebo nepriaznivého stavu
si banky svoje zavazky zastanu. Takato situacia nastala aj v Anglicku v 18. storoci,
kedy Bank of England opustila zlaty standard na viac ako 20 rokov. Findlne ustu-
penie od zlatého Standardu nastalo v dvadsiatych rokoch 20. storocia po skonceni
prvej svetovej vojny. Vysledkom je vydanie menového Standardu na milost’ vlade.
[ludia aj napriek strate urcitej istoty ziskali vernost v tento druh platidiel vyuziva-
nych dodnes (Rothbard, 2001).

3.2 Vyvoj kryptomien

Kryptomeny vznikli postupnym vyvojom z virtualnych mien. Zakladnymi rozdielmi
medzi virtudlnymi menami a kryptomenami st :

e centralizacia

e moZznost dvojitej platby

Centralizaciu méZeme jednoducho popisat’ tak, Ze virtudlna mena bola riadena ur-
Citou centralnou zndmou autoritou. Tento faktor znicil viacero virtudlnych mien
ako e-Gold alebo Liberty Dollar, ktorych zakladatelia boli nasledne sudne stihani
alebo im bolo konfiskované zlato. Kryptomeny sa vyznacuju riadenim bez central-
nej autority. Ich zakladatelov nemozno najst z dovodu anonymity, a tak ich ne-
moZno sudne stihat, pretoZe kryptomeny st na nich dplne nezavislé.

Druhy rozdiel, moZnost’ dvojitej platby je vSak viac zavazny. U digitdlnej meny
je jednoduché systém meny nabtirat’ a zvysit tak objem pefiazi. Dalej je moZné za-
platit’' rovnakou mincou v tom istom momente dvakrat, bez toho aby nato ktokol-
vek prisiel. Kryptomeny su preto zabezpecené centralnymi registrami, tzv. zdiel'a-
nymi uctovnymi knihami vSetkych minci v obehu. Na tieto registre ma pristup kto-
kol'vek a moZe na nich najst vSetky transakcie vSetkych pouzivatel'ov danej kryp-
tomeny. Tento princip je sice anonymny ale zaroven vysoko transparentny (Heis-
sler, 2014).

Prvou kryptomenou ktorou sa zac¢alo obchodovat bol Bitcoin v roku 2009, na-
sledne vznikali d'alSie derivaty, ktoré v podstate z Bitcoinu vychadzali.

3.2.1 Priklady kryptomien

Dnes je vytvorenie vlastnej kryptomeny dost jednoduché a moZe si ju teoreticky
vytvorit kazdy. Z tohto dovodu vznika rada alternativnych mien tzv. altcoinov,
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ktoré sa snazia byt lepSimi alternativami ako samotny Bitcoin. Pre nazornu ukazku

som si zvoli zopar prikladov a vytvoril si porovnanie.
Obr. 1 Loga pozorovanych kryptomien : Dash, Ethereum, LiteCoin, PeerCoin

IASH 9 @

Zdroj: http://coinmarketcap.com/
e LiteCoin

Kryptomena, ktora vznikla v roku 2011. Je inSpirovana a technicky podobna
Bitcoinu. Po Bitcoine a Ethereum je tretou najvacSou kryptomenou z hl'adiska tr-
hovej hodnoty (marec 2016). Jej zakladatel'om je Charles Lee, ktory bol v dobe jej
vzniku zamestnancom Googlu. Hlavnymi odliSnostami od Bitcoinu sa stalo zniZe-
nie Casu, za ktory sa generuje blok, bola zvySena maximalna hranica minci v obehu,
pouzity iny hashovaci algoritmus a mierne pozmenené grafické pouzivatel'ské roz-
hranie (litecoin.org, 2016).

e Dash

Kryptomena vznikla niekol'konasobnym premenovanim od 18.1.2014 (vtedy
ako XCoin), nasledne 28.2.2014(ako DarkCoin) a konec¢nou dpravou na finalny
nazov Dash 25.3.2015. Od roku 2016 patri medzi 5 najpopularnejsich kryptomien.
Zaujimavostou je zaciatocné dolovanie pri vzniku kryptomeny, kedy za prva hodi-
nu bolo vydolovanych 500 000 minci, nasledujucich 7 hodin d'alSich milién, a na-
slednych 36 hodin bolo vydolovanych d’alSich 400 000 minci. Takymto sp6sobom
bolo vydolovanych 1,9 miliéna minci za 44 hodin o predstavuje zhruba 8,6 % ma-
ximalneho stanoveného objemu minci (Guttierez, 2015).

e PeerCoin
Kryptomena PeerCoin rovnako nazyvana aj PPCoin alebo PPC vznikla v roku
2012. Technicky i ideologicky zaklad prebrala taktiezZ z Bitcoinu. Spolu so systé-
mom proof-of-work vyuZiva taktieZ aj systém proof-of-stake. PeerCoin je v stucas-
nosti jedenastou menou s najvacSou trznou hodnotou (16.3.2016). Na rozdiel
od beznych kryptomien nema nastaveny maximalny limit objemu minci v obehu
(Bradbury, 2013).

e Ethereum
Kryptomena, ktora vznikla v roku 2014 no spustena bola az v roku 2015. Fun-
guje na zdklade procesov, ktoré pracuju na podobnych no nie rovnakych princi-
poch ako Bitcoin. Casto sa jej hovor{ aj ako "d’al$ia generacia” Bitcoinu alebo tie%
"Bitcoin 2.0" . Aj napriek faktu, Ze sa jedna o relativne mlada kryptomenu, trZznou
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hodnotou dobieha Bitcoin a v celkovom rebricku je na druhom mieste s pribliZznou
trznou hodnotou zhruba 1 miliarda USD (marec 2016) (Caffyn, 2015).

3.3 Co je Bitcoin ?

Bitcoin je celkom novodoby pojem v ekondmii, v preklade z angli¢tiny je spojenim
dvoch slov bit a coin. Bit je zakladnou jednotkou informacie a coin znamena v ang-
lictine minca. Bitcoin zahrnuje subor konceptov a technoldgii, ktoré tvoria zaklad
virtualneho menového systému. Virtualny znamena v tomto pripade Sireny pomo-
cou internetu, bez fyzickych ani Ziadnych inych vidite'nych druhov platidiel. Vyvi-
nuty bol Satoshi Nakamotom v roku 2008 spolu s vydanim literatdry “Bitcoin:
A Peer-to-Peer Electronic Cash System”. Celkova siet’ Bitcoin bola spustena v roku
2009. Je vybornou formou platobného styku na internete, z dovodu jeho rychlosti,
bezhrani¢nosti a bezpecnosti.

3.4 Ako funguje ?

3.4.1 Zakladna charakteristika

Bitcoin funguje na principe P2P alebo inak povedané peer-to-peer pocitaco-
vych sieti, to znamena, Ze v tejto sieti komunikuji medzi sebou priamo jednotlivi
uzivatelia. Neexistuje tu ziadny hlavny, centralny bod kontroly a riadenia (Antono-
poulos, 2014). Bitcoin je zaroven prvou svetovou menou, ktora je zaroven decen-
tralizovana i digitalna. Pred Bitcoinom existovali meny v digitalnej forme, resp.
meny o ktorych hovorim mali va¢Sinou primarnu podobu fyzickq, ale dali sa tiez
prevadzat v on-line platobnom styku (napr. euro, dolar). Boli avSak vZdy kontrolo-
vané nejakou centralizovanou bankovou institdciou. Rovnako existovali aj decen-
tralizované platobné prostriedky, ako napriklad zlato. Ziadna centralizovana insti-
tucia nekontroluje svetovi ponuku zlata, no platit zlatom v dneSnom svete je prak-
ticky nemozné a to z dovodu nedelitel'nosti zlata na jednotky s nizSou menovou
hodnotou. Rovnako nie je mozné platit' zlatom v internetovom platobnom styku.
Prave z d6vodu, Ze Bitcoin kombinuje tieto dve vlastnosti, nazyva sa aj digitalne
zlato. (Barsky,Wilmer, 2014)

Bitcoin s ,,B“ je v podstate celkovy sihrn odkazujuici na cely menovy systém,
naopak bitcoin s ,b“ vyjadruje zakladnu jednotku meny (1 bitcoin= 1 BTC/XBT).
Z dévodu vysokej menovej hodnoty bitcoinu, je tato menova jednotka delitelna
azZ na osem desatinnych miest. NajmenSou jednotkou je 0,00000001 BTC inak na-
zyvany aj satoshi (podla zakladatel'a Bitcoinu). Tvorba bitcoinov je prevadzana
procesom s ndzvom mining, a jeho prevadzkovatelom méze byt kazdy uZivatel
bitcoinu, tzv. ,miner”. Mining je v skratke vyuZivanie vypoctovej sily pocitaca,
na najdenie rieSenia urcitého problému. Tento proces bude dokladnejSie vysvetle-
ny v jednej z nasledujucich kapitol. Celkové mnoZstvo bitcoinov v obehu je limito-
vané na Ciastku zhruba 21 miliénov minci. KedZe do obehu pribudaju priemerne
kazdych desat minut nové mince, dosiahnut' tuto hranicu by sa malo podarit’ okolo
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roku 2140. V roku 2015 dosiahol pocet vytazenych bitcoinov viac ako polovicu
planovaného poctu. Momentdlna trznd hodnota vydaného objemu bitcoinov sa
odhaduje na 5 aZ 10 miliard americkych dolarov, v zavislosti na kurze do-
lar/bitcoin. NajvysSia spracovana transakcia bola zhruba 150 miliénov americkych
dolarov, spracovana okamzite bez akychkol'vek poplatkov (Antonopoulos, 2014).

Jednou z vyhod je, Ze pri bitcoine neexistuje inflacia, pretoZe neexistuje
Ziadne neocakavané vydavanie novych penaznych jednotiek nad ramec ocakava-
nia. Kazdy uzivatel bitcoinu je vlastnikom jedine¢ného kodu, ktorym sa preukazuje
jeho prislusnost’ k danym transakciam, ktoré vo virtualnej sieti vykonava, alebo
je ich sucast'ou. Tak ako pri emailovej komunikdcii, rovnako aj pri bitcoine je kazdy
uzivatel vlastnikom svojej bitcoinovej adresy. Tychto jedine¢nych kédov v§ak mo-
zZe vlastnit hned’ niekol'’ko. VSetky tieto adresy si uzivatel uchovava vo svojej pena-
zenke. Sluizia pre odosielanie, ¢i prijimanie prostriedkov od inych uzivatel'ov.
Je to jeden dlhy retazec zloZeny z pismen abecedy a Cislic. Tato bitcoin adresa
sa Casto uchovava aj v podobe QR kddu, I'ahko citatelného pomocou fotoaparatu
smartfénov (Antonopoulos, 2014).

3.4.2 Obavy spojené s pouzivanim Bitcoinu

Ludia, ktori nemaju déveru v digitdlne meny najcastejsSie zaujimajui dve zakladné

otazky:

1. MoZeme verit, Ze peniaze ktoré vlastnime sd skutoc¢né originaly a nejde o fal-
zifikaty alebo duplicity ?

2. Mozeme si byt isti, Ze nikto iny nebude tvrdit, Ze tieto peniaze nepatria im, ale
patria nam?

Emitenti papierovych bankoviek bojuja proti falzifikdtom beZnych banko-
viek stale novymi a prepracovanymi technolégiami rozpoznania a oznacovania
bankoviek pomocou novych technolégii vyroby bankovkového papiera alebo tech-
nolégiou tlace. Vlastnictvo fyzickych penazi vieme urcit 'ahko, nikto iny nebude
tvrdit Ze peniaze ktoré drZite vy, si niekoho iného. Samozrejmé je v dneSnej dobe
uloZenie fyzickych penazi v podobe digitalnej. Tento problém falSovania i dvojitej
utraty je odstraneny existenciou urcitej ustrednej autority, ktord kontroluje celko-
vy pohyb meny v obehu, aj napriek neexistencii fyzickych kontrolnych mechaniz-
mov. Dalej pre overovanie existujt digitalne alebo elektronické podpisy, ktoré uzi-
vatelovi umoZznuju podpisat digitalne aktivum alebo transakcie preukazujuce
vlastnictvo.

Koncom osemdesiatych rokov minulého storocia, pri zdokonal'ovani kryp-
tografie sa zacalo mnoho l'udi zaujimat o vyuzitie Sifrovania na vytvorenie digital-
nych mien. VSetky tieto skoré digitdlne meny mali urcité centralne uloZisko a boli
istym sp6sobom centralizované, preto boli I'ahko napadnutelné. Celkovo Bitcoin
ako systém postaveny tak aby bol kompletne decentralizovany, slobodny od akej-
kol'vek centralnej autority a od akéhokol'vek bodu kontroly, ktory by mohol byt
potencialne napadnuty alebo zneuZity. Bitcoin reprezentuje sihrn niekol'ko desat-
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roc¢i vyskumu kryptografie, elektronickych systémov obsahujucich Styri klucové
inovacie, ktoré spolu tvoria vel'mi silnid kombinaciu(Antonopoulos, 2014). Pozos-
tava z Casti:

decentralizovanda peer-to-peer siet’ (protokol Bitcoin)

¢ verejna kniha transakcif (d'alej iba blockchain)

e decentralizované a deterministické vydavanie meny (distribuovana tazba)

e decentralizované overovanie transakcii systému (transakcény skript)

Mnoho l'udi nedéveruje v bitcoin i z dovodu neznalosti a pritom je dnes ¢im viac
rozSirené poskytovanie sluzieb i tovaru za bitcoiny. Napriklad v Prahe je dnes
mozné dat’ si za bitcoiny pivo, kapit' si jedlo alebo zaplatit za elektroniku. Niektoré
firmy prisli uz aj s napadom, kedy svojim zamestnancom vyplacali ich mzdu v bit-
coinoch (Heissler, 2014).



24 Literarna resers

3.5 Prvy krok k Bitcoinu

3.5.1 Bitcoin klient

Kazdy potencialny zdujemca o pouzivanie Bitcoinu si musi na zac¢iatku stiahnut’ aplika-
ciu alebo pouzivat’ webovu aplikéaciu Bitcoin klienta. Existuju primarne tri formy klien-
tov (Antonopoulos, 2014) :

1.  Full client (takzvany plnohodnotny klient)

Je to klient, ktory uchovava celu histériu transakcii (vZdy kazdu transakciu
od kazdého uzivatela) , riadi uzivatelovu penazenku a méze iniciovat transakcie
priamo v sieti. Ide o podobny princip ako samostatny emailovy server, ktory ucho-
vava vSetky aspekty protokolov a nemusi sa spoliehat na iné servery alebo sluzby
inych.

2. Light client (odl'ahCena verzia)

Jednd sa o akusi alternativu k full klientovi, kde si tento klient uchovava uziva-
tel'ovu penazenku ale pristup k celkovej bitcoin sieti riesi cez servery tretich stran.
Neuchovava ani celu histériu transakcii a preto sa musi spoliehat’ na tretie strany
kvoli overovaniu transakcii. Princip je podobny ako samostatny emailovy klient,
ktory sa pripaja k mailovému serveru kvoli pristupu do postovej schranky a spo-
lieha sa tak na tretie strany.

3.  Web client (internetovy klient)

Internetovi klienti st pristupni skrz webové prehliadace, klientovu penazenku
uchovavaju na serveroch tretich stran. Tento princip je podobny internetovému
emailovému klientovi.

Vol'ba vyberu bitcoinového klienta zaleZi na uzivatel'ovi, presne na jeho roz-
hodnuti aku velkd kontrolu chce mat nad svojimi peniazmi. Full klient ponikne
uzivatel'ovi najvyssi stupen kontroly a nezavislosti, ale na druhej strane je riziko
bezpecnosti a straty dat spojené so zdlohovanim celé na uzivatel'ovi. Na opacnej
strane vyberu uZivatela je internetovy klient najjednoduchSou volbou z hl'adiska
pouzivania. Riziko tu spociva v zdiel'ani pristupovych hesiel s poskytovatel'om
tychto sluzieb. V pripade ohrozenia bezpecnosti webovej peniaZzenky, ¢o sa uz ne-
malo krat stalo, moZe klient stratit vSetky svoje peniaze.
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Obr. 2 Dalsie rozdelenie periazeniek
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Podl'a obrazku vidime, Ze bitcoin penlaZzenky moéZeme rozdelit aj podl'a iného
Kritéria. Tymto Kkritériom je zariadenie, na ktorom budete danu penazenku vyuzi-
vat. Na vyber mate aplikacie, ktoré su pevne nainstalované na vaSom stolnom poci-
taci alebo mobilnom teleféne. Pri tychto aplikacidch mate plnt kontrolu nad vasSimi
prostriedkami. Pri pefiazenkach urcenych pre mobilné telefény si dostupné rozne
vylepSenia ako ziskavanie bitcoinovej adresy vo forme QR kédu pomocou fotoapa-
ratu na mobilnom teleféne alebo vyuZivanie sluzby NFC “tap to pay’. Prave spomi-
nana NFC je aplikacia, ktora vam umoziiuje platit v kazdom obchode pontkajicom
platby skrz bezkontaktné platobné karty. UmozZiuje pomocou mobilného telefénu
odoslat’ platbu v bitcoinoch, ktora sa automaticky prevedie do urcitej miestnej me-
ny a zaplati tak obchodnikovi pomocou jeho platobného terminalu (Antonopoulos,
2014).

3.5.2 Ako si zaobstarat prvé bitcoiny

V dnesnej dobe nie je mozné nakupit’ bitcoiny v banke alebo ich jednoducho zame-
nit v zmenarni. Existuje par Specializovanych menovych zmenarni pracujicich
na internetovom principe, kde moZete nakupovat alebo predavat bitcoiny za lo-
kalne meny. Takymito zmenarfiami sd napr. :

1. Bitstamp (bitstamp.net) Eurépsky menovy webovy trh podporujuci napr. do-
lar aj euro

2. Coinbase (coinbase.com) je to americky ekvivalent zaloZeny na podobnej
platforme ako bitcoin penazenka. Predajcovia a zakaznici tu moZu platit’ skrz
bitcoiny. UmoZnuje to rychly nakup alebo predaj bitcoinov.

Existuju aj d'alSie alternativne sp6soby ako si méze novy uZzivatel bitcoiny zaobsta-

rat':

e mnoho uZivatelov zacalo ndkupom bitcoinov priamo hotovostnou zmenou
s ich priatel'mi
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¢ rovnako je moZzné pomocou sluzby ako je napr. localbitcoins.com najst nieko-
ho vo Vasom okoli, kto momentalne predava urcité mnozstvo bitcoinov ( v na-
Sich podmienkach prakticky nemozné )

e najst bitcoin bankomat a zamenit si hotovost priamo. Siet bankomatov na-
jdete na www.coindesk.com/bitcoin-atm-map/. Takyto bankomat najdete na-
priklad v Brne v Galérii Vaiikovka.

3.5.3 Odosielanie a prijimanie bitcoinov

Kazdy uZivatel siete Bitcoin vlastni svoju vlastnu adresu, resp. svoj privatny kl'u¢
a k nemu patriaci verejny kl'a¢, ktory moéZeme nazvat' Bitcoin adresou. Tuto adresu
pouzivame pri plateni, resp. pri ziskavani platieb. Transakcia medzi dvoma adre-
sami je pre Bitcoin spravou, ktord obsahuje vstupy a vystupy. Tento obsah tvoria
adresy, informacia o obnose penazi a digitdlne podpisy (od odosielajicej strany
ale aj z predchadzajucej transakcie, z ktorej bitcoiny pochadzaji) (Nakamoto,
2008).

Privatny kluc
Maijitel 1

Privatny kl'u¢

Majitel2

Obr. 3 Princip transakcie
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Zdroj: Nakamoto (2008) -prelozeny do sloven¢iny

Pre vysvetlenie obrazka si predstavime situaciu kedy by som ja (Majitel' 2) prijal
od Majitela 1 ciastku 1 BTC a chcel by som tento 1 BTC poslat d'alSiemu uzivate-
I'ovi (Majitel'ovi 3). Do tejto transakcie uvediem ako vstup hash z minulej transak-
cie, podpiSem ju mojim privatnym kl'i¢om a priloZit musim aj svoj verejny kl'u¢
pre overenie. Vo vystupe sa objavi odosielana suma 1 BTC (prepocitana na Satos-
hi), ¢asové razitko a adresa (hash) prijimatel'a (Majitel 3).

Pri tomto postupe by v urcitych pripadoch vznikali problémy, napr. v pripade,
ze vlastnim 1 BTC ale poslat’ chcem iba 0,5 BTC. Kvoli tomuto dovodu mézZe mat’
transakcie nielen niekol'ko vstupov (zloZenie transakcie z viacerych prijatych pla-
tieb) ale aj niekolko vystupov. A zrovna pomocou vystupov sa rieSi problém
ako mézem poslat 0,5 BTC v pripade, Ze mam evidovanu iba jednu prijata transak-
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ciu v hodnote 1 BTC. Takato transakcia bude zloZena z dvoch vystupov. Prijemca
platby obdrzi platbu v hodnote 0,5 BTC a zvysnu cast, Cize 0,5 BTC poslem sam
sebe ako vidime na nasledujicom obrazku (Antonopoulos, 2014).

Obr. 4 Transakcia s jednym vstupom a viacerymi vystupmi
Common Transaction

Qutput 0
“To Bob”

Input 0

“From Alice,
signed by

Alice”
Output 1
“To Alice”
(change)

Zdroj: Mastering Bitcoin (2014)

Tento systém zamedzuje rovnako tomu, aby som odoslal z m6jho uctu viac bitcoi-
nov ako vdbec vlastnim (nikto nemdzZe odoslat peniaze, ktoré nikdy neprijal).
V pripade, ak by hodnota bitcoinov na vstupe prevySovala hodnotu na vystupe,
hovorime o transakénom poplatku ktory vyjadruje ich rozdiel.

Na zaklade faktu, Ze do novovytvorenej transakcie moézu vstupovat len také
vstupy, ktoré uz sami boli vystupom urcitej transakcie, zamedzuje sa moznosti vy-
tvarania nadhodnych penazi, pretoze ich povod je vzdy vystopovatelny. Kazda
transakcia v sieti Bitcoin sa odosiela nezaSifrovana ale podpisana. Tento fakt zna-
men3, Ze sice adresy uzivatel'ov st anonymné, ale pohyb penazi anonymny nie je.
Ak by uZivatel pouzival iba jednu adresu a komukol'vek by sa podarilo zistit' vlast-
nika tejto adresy, kl'udne by mohol zistit' jeho zostatok tctu. Preto je obvyklé po-
uzivanie viacerych adries jedinym uZivatelom v rdmci jednej petiaZenky, tym sa da
tomuto problému predchadzat.

Kazda odoslana transakcia bude nasledne istu chvil'u u prijemcu zobrazovana
ako nepotvrdena. To znamen3, Ze sice bola prijata sietou Bitcoin, ale stale eSte ne-
bola eSte zahrnuta do bloku transakcii a nasledne do retazca bitcoinovych blokov,
ktoru pozname pod pojmom Blockchain. Pre zaradenie transakcie do zoznamu
transakcii musi byt vyzdvihnutd minerom. Novy zoznam sa vytvara v priemere
kazdych 10 minut. Po vyzdvihnuti transakcie minerom sa stava automaticky trans-
akcia potvrdenou a nasledne je mozné s prijatou ciastkou nakladat. Viditelnou
pre vSetkych uZivatel'ov sa vSak transakcia stdva hned po odoslani (Antonopoulos,
2014).
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3.6 Principy fungovania

3.6.1 Transakcie a ich verifikacia

Uz v zakladnom popise je vysvetlené Ze Bitcoin je plne decentralizovany systém
nezavisly od akejkol'vek centralnej autority. VSetky transakcie su z tohto dévodu
rozdel'ované medzi vel'ké mnozZstvo uzlov, ktoré ich spravuju bez akejkol'vek cen-
tralnej autority. Tieto uzly (nodes) sa nezucastiiuji na vytvarani jednotlivych
transakcii, ale z tychto transakcii vytvaraju tzv. bloky, z ktorych neskor vznikaju
retaze blokov (blockchain).

Finalne potvrdenie transakcie trva zhruba hodinu. To z dévodu, Ze vSetky
transakcie tvoriace jeden blok sa potvrdzuju aZ po pridani nasledujucich blokov
do blockchainu (obvykle to byva 6)(Nakamoto, 2008).

3.6.2 Bloky, Blockchain

Blockchain moZeme chapat ako urcitd kroniku, najdeme v nej vSetky transakcie,
ktoré sa niekedy v historii uskutoc¢nili. Na jeho zaklade sa vyhodnocuje platnost
kazdej jednej novej transakcie, zistuje sa i podpisy sedia alebo nie, a pomocou nej
sa odhal'uju pripady dvojitej dhrady este predtym ak k nej vobec moze dojst.
Transakcie si v blokoch zoradené prioritne tak, Ze transakcie s najvys$simi ciast-
kami su zaradené ako prvé (Kobrtek, 2013).

3.6.3 Proof-of-work

Uzly (nodes) pracuju na principe proof-of-work, ktory zabranuje komukolvek jed-
noducho vytvarat hashe, ktoré sa mézu jednoducho stat hrozbou pre cely Bitcoin
systém. V pripade Ze by ich zostrojovanie nebolo zabezpecené touto metédou, bolo
by jednoduché vytvarat hashe a potenciadlne tak napadnut cely systém vytvaranim
neplatnych transakcii a spamovanim tychto hashov po internete. Princip proof-of-
work pozostava z toho, aby bolo mozné odoslat spravu s urcitou extra informa-
ciou, ktord je mozné jednoducho overit, ale nemozné jednoducho vypocitat.
Na vypocitanie neexistuje Ziaden algoritmus, vysledok je moZné dosiahnut’ iba na-
hodnym opakovanim moZnych variant spravnej odpovede (metdda hrubou silou).
Prave tato metoda overuje po spocitani spravnej informacie, Ze sprava je dovery-
hodné a nebude brana ako falzifikat.

Na zaklade tohto mechanizmu je v celej sieti uzlov generovany jeden blok pri-
blizne kazdych 5-10 minut. Takto kratky Casovy usek zabranuje tomu aby boli blo-
ky spamované po sieti, pretoze kazdy uzol si vie v kratkom okamihu zistit, ¢i je
dany blok platny alebo nie. Z dévodu, aby bol tento ¢asovy usek dodrziavany, meni
sa narocnost upravovana podl'a potreby a meni sa v priemere kazdych 2016 blo-
kov(Nakamoto, 2008).
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3.6.4 Mining

Do tohto momentu nebolo jasné, preco by vlastne uzly mali spravovat transakcie
a vytvarat z nich bloky zadarmo. Aby boli uzly motivované neustale hl'adat hashe
a snazit' sa, aby prave oni vytvorili dany blok, dostavaju odmeny. Za kazdé vytvo-
renie bloku si majitel’ uzlu pripisSe na svoj tucet urciti odmenu. Po cely cas ide
vlastne medzi minermi o kvazi sutaz v tom, kto prvy dokaZe najst spravny hash.
Kazdy tento proces zacina tym, Ze mineri zistia, Ze posledny rieSeny blok bol zara-
deny do blockchainu a tym poslednu sutaz prehrali a preto sa snaZia odznova.
Pri vytvarani nového bloku transakcii si kazdy miner prida do tohto bloku jednu
Specialnu transakciu naviac. Tato transakcia uhradi jeho odmenu za pripadné zo-
strojenie nového bloku a za najdenie spravneho hashu (momentalne 25 BTC).

Takyto proces odmenovania je zaroven jedinou formou ako sa v celkom sys-
téme tvoria nové peniaze. Peniaze sa tvoria pri tvorbe kazdého bloku, rovnako
ako ked' centralna banka emituje nové bankovky. Je to postup podobny taZbe ale-
bo dolovaniu zlata. Kazdy, kto chce zlato najst musi vynalozit urcité usilie, vykonat’
pracu, na to aby ho naSiel. A kedZe to o najde ( v naSom pripade hash) ma urcita
vzacnu hodnotu, a na trhu je po tejto veci dopyt, moZe to so ziskom predat. Kvoli
tomu sa celému tomuto procesu hovori dolovanie (mining).

Je to zaroven aj urcitym psychologickym podporcom vytvarajicim v pouZiva-
tel'och déveru v cely systém, a to z toho dovodu, Ze musi existovat’ dostatocne vy-
soky vypoctovy vykon na to, aby boli transakcie potvrdené. To znamena, ¢im viac
je transakcii tym musi byt vypoctova sila vyssia, inak by transakcie potvrdené ne-
boli (Antonopoulos, 2014).

3.6.5 Transakény poplatok

Mining vSak nie je jedinou moZnostou ako mdZe majitel’ uzlu prist k odmene. Inou
moznostou je, Ze uzol spocita blok transakcii a medzi tymito transakciami budu
také ktoré na vstupe obsahuju vyssi obnos bitcoinov ako na vystupe. Tento rozdiel
je oznaCovany ako transak¢ny poplatok a je vlastne odmenou pre uzol(minera)
rovnako za vykonanu pracu. Otazne je ¢i minimalne alebo nulové poplatky pre mi-
nerov moézu trvat vecne. Dané je to tym, Ze odmeny pre minerov sa v case stale
zniZuju a tak ich pravdepodobne budu chciet mineri zvySovat. Trend nulovych
poplatkov preto nemusi byt nutne trvaly (Hessler, 2014).
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3.7 Vyjadrenia a postoje krajin voci Bitcoinu

V tejto Casti prace sa budem venovat porovnaniu a zhodnoteniu viacerych statov
z pohl'adu ich ndrodnych bank a vladnych institdcii na tému Bitcoin. Zahrnuté témy
su napr. ¢i je bitcoin uznavany ako zakonné platidlo, aké si moZné negativne do-
pady bitcoinu na ndrodné meny ako i obavy z podvodu.

Zo skiimanych krajin ma len vel'mi malo z nich, hlavne Brazilia a Cina, vyvinu-
ty subor predpisov pre pouZivanie bitcoinu.

e Nemecko
Nemecky spolkovy trad pre finanény dohl'ad vydal ozndmenie o bitcoinoch
19.decembra 2013. Podl'a neho je bitcoin finan¢ny nastroj, ktory spada do kategoé-
rie uctovnych jednotiek a v ramci tejto skupiny financnych nastrojov bitcoin
sa vztahuje k zahrani¢cnym menam (Nestler, 2013). Nie je chapany ako zakonné
platidlo ale iba ako jednotka hodnoty, ktora ma funkciu stkromnych platobnych
prostriedkov v sikromnych obchodnych vymenach. Na zaklade tohto vyjadrenia
je nutné pre niektoré ¢innosti spojené s transakciami BTC/mena vlastnictvo licen-
cie obchodnika s cennymi papiermi. Sluzby spojené s Bitcoinom podliehaji dani
zZ obratu.
¢ Spojené staty americké
V USA dochadza k neustalej diskusii o regulacii medzi zastancami a odporcami
Bitcoinu. V tejto krajine je regulované tazZenie (mining) tym, Ze aj na taZenie po-
trebujete urciti Money Transmitting Licence (Vyskocil,2014). Danova tuprava
oznacCuje Bitcoin za majetok, ktory samozrejme podlieha prisluSnym majetkovym
daniam.
e Ceska republika
Ked'Ze sa spravy o Bitcoine objavovali ¢im d’alej, tym viac i v spravodajstve,
vroku 2013 sa k nemu vyjadrili i trady Ceskej republiky. Ceska narodna banka
voCi Bitcoinu zaujala neutralny, nekriticky postoj s tym, Ze Bitcoin nepovazuje
za peniaze a nemusi sa mu teda venovat (Heissler, 2014).

e Cina
0d roku 2013 je v Cine Bitcoin definovany ako $pecialny virtualny tovar. Ban-
ky a financ¢né institicie maju zakazané prevadzat akykol'vek obchod spojeny s Bit-
coinom. TaktieZ je zakazané poskytovanie sluZieb a tovarov za tthradu bitcoinami.
Internetové stranky su pod silnym dohl'adom aby nedoslo k pontikaniu moznosti
platby bitcoinami (loc.gov, 2015).
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3.8 Hodnota bitcoinu

Vznik prvych bitcoinov datujeme do roku 2009, kedy bolo vytazenych prvych 50
BTC a nasledne boli uvedené do obehu. Z pociatku iSlo o zabavku skupiny nadSen-
cov, ktorych neskdér doplnil dzky okruh l'udi. Prva transakcia sa uskutocnila
22.5.2010, kedy americky programator Laslo Hanyecz kupil dve pizze
za 10000 BTC. Pri prepocte tohto mnoZstva bitcoinov, by sa o tri roky neskér jed-
nalo o 10 milionov dolarov (Wallace, 2011). Narast popularity zaznamenal Bitcoin
po otvoreni burzy Mt. Gox v juli 2010. Aj ked' tato burza nebola jedinou, ktora ob-
chodovala S bitcoinami, bola ale tou najvacsou.

Obr. 5 Graf vyvoja Bitcoinu do februara 2011
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Zdroj: Coindesk, 2016

Ako je mozZné vidiet na hornom grafe, ktory nam zobrazuje vyvoj hodnoty
BTC/dolar v ¢asovom horizonte od jula 2010 do februara 2011, tak sa hodnota
bitcoinu nijak dramaticky nevyvijala. Prvym ddéleZitym mil'nikom v histérii vyvoja
bitcoinu mdéZeme datovat na 9.2.2011, ktory je na grafe zobrazeny ako konecny
bod. V tomto bode po prvykrat dosiahol bitcoin hodnoty jedného amerického dola-
ra.
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Obr. 6 Graf vyvoja Bitcoinu 2011-2013
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Zdroj: Coindesk, 2016
V obdobi roku 2012 sa konali r6zne konferencie o bitcoine, napr. v New Yorku
alebo Prahe. Prvy prudky rast zaznamenal Bitcoin v aprily 2013. Do tohto momen-
tu dosahoval hodnot kolisajuicich pod 50 USD/BTC, nasledne zacal ale prudko rast,
¢o nam zobrazuje poslednd cast grafu obrazku 5. V prvej polovici roka 2013 teda
dosahoval uz hodnét nad 200 USD/BTC.

Obr. 7 Graf vyvoja Bitcoinu 2013
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Zdroj: Coindesk, 2016
Zasadnym obdobim vo vyvoji Bitcoinu bol druhy polrok roku 2013, kedy v no-
vembri zaznamenal razantny rast, ktory vyvrcholil az 4.12. toho istého roka na
hodnote viac ako 1200 USD/BTC na burze Mt.Gox.
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Obr. 8 Graf vyvoja Bitcoinu 2013- sticasnost’
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Zdroj: Coindesk, 2016
0d historického maxima zobrazeného na zaciatku grafu méZeme sledovat pokles
az na dnesné hodnoty pohybujtice sa zrhuba na hranici 400 USD/BTC.
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4 Bitcoin a jeho vyvoj v blizkom obdobi

Vyvoj virtualnej meny mozno predpokladat iba s vel'mi vysokym rizikom chyby
a to z dovodu vplyvu vysokého mnozstva exogénnych faktorov. V nasledujucej ka-
pitole sa preto pokisim zanalyzovat mozné faktory, ktoré by v blizkom obdobi
mohli ¢i uZ pozitivne, alebo negativne ovplyvnit vyvoj kurzu a nasledne sa pomo-
cou analyzy predpovedi viacerych odbornikov pokdsim vyjadrit predpokladany
vyvoj hodnoty Bitcoinu v blizkom obdobi, na zaklade historického vyvoja v Case.

4.1 Faktory vedice k rastu hodnoty meny

Staly narast pouzivatel'ov

Akceptacia Bitcoinu stale va¢Sim poc¢tom vyznamnych inStitacii

Nizky rast po¢tu minci v obehu voci poctu pouzivatel'ov

Rast dovery, svetové banky uvazuju nad zavedenim blockchainu

Kladny postoj mainstreamovych médii k Bitcoinu (bitcoinaverage.com, 2016)
Tento postoj modZeme pozorovat uz pocas tohto roka, kedy média kladne

hodnotili postoj voci blockchainu na zaklade zaujmu, ktory prejavili svetové fi-

nancné a IT inStitucie ako Goldman Sachs, JPMorgan alebo Linux, ¢i IBM.

4.2 Faktory vedice k poklesu hodnoty meny

¢ Snaha centralnych bank Statov o regulaciu, pripadne zakaz Bitcoinu
S tymto nazorom priSla zastupkyna guvernéra centralnej banky Kanada,
Carolyn Wilkins. Tato snaha je prezentovana v suvislosti s hrozbou, ktoru Bitcoin
a vSeobecne virtudlne meny prinasaju do finan¢ného riadenia ekonomiky. S roz-
mahajicou sa tendenciou Bitcoinu by centralne banky nevedeli dostato¢ne preva-
dzat menovu politiku efektivne (coindesk.com, 2015).
e VyuZivanie Bitcoinu na podporu terorizmu
e Regulacia spojena s pranim Spinavych penazi
e Potencialny predaj podielu Satoshiho Nakamota
Tento faktor je Cisto Spekulacny, no v pripade, Ze by doslo k predaju celého
podielu v hodnote 1 miliéna bitcoinov, ktory je viazany na ucet zakladatel'a, hodno-
ta Bitcoinu by zacala razantne klesat’ a Bitcoin by zacal stracat déveru.
e Zaporny postoj mainstreamovych médii k Bitcoinu
Podobny vyvoj sme mohli pozorovat zaciatkom roka 2015, kedy po media-
lizovanej kauze Silk road dosiahol Bitcoin hodnoty svojho rotného minima.

4.3 Predpovede

¢ Richelle Ross - nezavisla konzultantka pre kryptomeny a pocitaCové vedy na
Floridskej Univerzite
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Tato predpoved’ bola zverejnena v polovici roku 2015 a hovorila o budicom
kladnom zhodnoteni Bitcoinu v roku 2016 na hranicu okolo 650 USD/BTC. Vycha-
dzala z vysokej miery informovanosti spolo¢nosti v poslednom obdobi, ktora v ro-
koch predtym nebola. Viac zdujmu o Bitcoin znamena viac pouzivatel'ov a tym pa-
dom i stabilnejsi postoj na trhu. Autorka predpovede tvrdi, Ze casy, kedy je kryp-
tomena vel'kou neznamou su uZ za nami. To znamen3, Ze l'udia uz pochopili, Ze Bit-
coin nie je d'alSou formou "tulipanovej manie', ¢o je obdobie v zlatom veku Ho-
landska, kedy cena aktiva predstihuje svoju vntitornti hodnotu. Dal$im z hlavnych
dovodov predpovede bolo taktieZ akceptovanie Bitcoinu mnohymi svetovymi inSti-
tuciami, ktoré pochopili, Ze Bitcoin v blizkej dobe neskon¢i, ¢o naznacuje stale ras-
tuci pocCet transakcii a legitimizacia od hlavného prudu svetovych predstavitel'ov
a institacii. V ¢ase predpovede sa hodnota Bitcoinu pohybovala na hranici 280
USD/BTC, cize pri dnesnej hodnote zhruba 420 USD/BTC a stabilnom pomalom
posiliiovani m6Zeme povedat Ze predpoved’ sa zatial javi ako realna.

e Agentura REUTERS

Na zaklade viacerych nezavislych analytikov predpovedala agentira Reuters
na rok 2016 rekordny rast hodnoty Bitcoinu bez vydania konkrétnych ¢iselnych
predpovedi. Tento rekordny rast neodévodnuje Ziadnymi Spekulativnymi déovodmi
ako bola v minulosti napr. Ruska pyramidova hra, obchod s drogami, alebo rézne
nelegalne aktivity, ktoré kratkodobo dokazali zvysit hodnotu Bitcoinu. Predikcia
sa odvija od menej vyraznejSieho javu, ktorym je pomalSi rast pefiaznej ponuky.
Ako uz vieme, tak penaznd ponuka sa zvysSuje v priemere kazdych 10 minut
o zhruba 25 BTC, no v juli 2016 ma prebehnut kratenie tejto odmeny na polovicu,
¢o eSte viac spomali rast ponuky bitcoinov. Podl'a stale rasticeho dopytu po Bitco-
ine, m6zeme predpokladat, Ze v pripade zniZenia tempa rastu peiniaznej ponuky
porastie i jeho cena ako je to beZné v trznom prostredi. Predpovede hovoria o raste
na hodnotu az niekol’ko tisic dolarov za jeden bitcoin(1000-3000), no v tejto pred-
povedi by som bol o nieco skeptickejsi, z dévodu, Ze od vydania predpovede dote-
rajsi vyvoj nenasvedcuje tak dramatickému rastu. KaZzdopadne v pripade stale ras-
ticeho dopytu a obmedzenia tvorby petiaZnej zasoby na polovicu moZe nastat Sok
v podobne rastu hodnoty, no nemyslim si, Ze tak vyrazny, ked'Ze nep6jde o nic ne-
¢akaného.

4.4 Zaver kapitoly

Predpovede odbornikov hovoria o kladnom zhodnocovani hodnoty Bitcoinu
pocas celého roka 2016, niektoré dokonca o vel'mi vysokom raste, ktory prekona
ich aktudlnu hodnotu niekol'’kondsobne. Za obdobie sledovaného vyvoja (marec
2016) mozeme povedat, Ze Bitcoin naozaj hodnotu od pociatku roku zvysuje, no
nie tak dramatickym tempom ako tomu naznacuju predpovede. MoZeme teda
predpokladat, Ze v pripade nevyskytnutia sa necakanych javov bude Bitcoin posil-
novat svoju hodnotu i nadalej, no neodvazili by sme sa tvrdit, Ze dosiahne az tak
vysokej hodnoty ako predpokladaju predpovede.
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5 Analyza pravnych aspektov a
bezpecénosti Bitcoinu

V tejto kapitole sa budem venovat analyze zdkonov a pravnych uprav v jednotli-
vych krajinach sveta, ich porovnaniu a vysloveniu zaveru

5.1 Pristup svetovych ekonomik k Bitcoinu

Na svete prevladaju v pristupe k Bitcoinu tri vSeobecné nazory, prvym je liberalny,
druhym diskutabilny a tretim je nepriatel'sky. Niektoré krajiny avSak k Bitcoinu
nezaujali Ziadne stanovisko. Rozdelenie tychto krajin ndjdeme na obrazku niZsie.
Krajiny, ktoré zaujali liberalny postoj su vyznacené zelenou farbou, tie ktoré razia
skor diskutabilny postoj k Bitcoinu s zvyraznené Zltou farbou a krajiny odmieta-
juce Bitcoin su zvyraznené cervenou farbou. Krajiny, ktoré nezaujali Ziadne stano-
visko, alebo je ich postoj neznamy, si na mape vyznacené na modro.

Obr.9 Rozdelenie krajin podl'a postoju k Bitcoinu

Zdroj: Coindesk, 2016
Na obrazku teda vidime priblizné rozdelenie sveta podla pristupu jednotli-
vych krajin k Bitcoinu. V nasledujicej podkapitole si ttito problematiku rozoberie-
me podrobnejsie.
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5.2 Analyza pravnych obmedzeni zo strany krajin

Z predchadzajucej podkapitoly mame prehl'ad o pribliZnom rozdeleni krajin podl'a
ich postojov k Bitcoinu. V nasledujuicej tabulke si rozoberieme zakladné pravne
nariadenia, ktoré sa k Bitcoinu vztahuja. Pre tito analyzu som vybral krajiny ako
Ceska republika, Cina, USA, Rusko a Island.

Tab. 1 Zakladné pravne regulacie pozorovanych statov
Pravo Pravo Pravo Pravo
vlastnit nakupovat | miningu vytvarat
BTC BTC BTC transakcie
Ceska ANO ANO ANO ANO
republika
Cina ANO ANO ANO ANO
USA ANO ANO ANO ANO
Rusko Nezakonné NIE NIE NIE
Island ANO NIE ANO (predaj BTC
povoleny)

Zdroj: http://bitlegal.io/
¢ Ceska republika :

Ako vidime v tabul'ke zakladné prava spojené s vyuZivanim Bitcoinu nie su
nijak obmedzené. Vacsina ziskov spojenych s Bitcoinom je predmetom dane
z prijmu. Dail z pridanej hodnoty sa vztahuje na va¢sinu tovarov a sluzieb, v pripa-
de Bitcoinu sa predovSetkym vztahuje na predaj a prevody pomocou tejto virtual-
nej meny. Co sa tyka nakupu pomocou Bitcoinu, ten bude rovnako podliehat DPH.
Mining nie je z pohladu DPH nijak klasifikovany. VacSina investi¢nych aktiv je
predmetom kapitalovych vynosov dani, avSak ak nie st drzané na podnikatel'skom
ucte, moézu byt od dane oslobodené v pripade, Ze st drZzané po dobu 5 rokov. Ana-
lyza ministerstva financii Ceskej republiky hovori o tom, Ze pouZivanie mien po-
dobnych ako Bitcoin pre platby nad urcita hranicu je "vyznamnym rizikovym fak-
torom" vo vztahu ku dodrziavaniu AML (Anti-Money-Laundering = proti praniu
Spinavych penazi).

Ceské pravo vymedzuje pravidla o tom, ¢o bitcoin v CR je a ¢o nie je.

Co bitcoin je :
o virtualna mena
o nehmotna vec
o cenina sui generis
Co bitcoin nie je :
o peniaze, mena, deviza, valuta
o elektronické peniaze, elektronicky platobny prostriedok
o cenny papier
o derivat alebo iny investi¢ny nastroj
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Za nehmotnt vec povazuje Cesky zakon v pravnom zmysle vSetko, ¢o je roz-
dielne a sluZi potrebe I'udi. Bitcoin urcite za nehmotnud vec podla tejto definicie
povazovat moZeme.

Cenina sui generis je vysvetlena ako druh platobného prostriedku, ktory na-
hradzuje peniaze a za ich nakup zaplatena Ciastka odpovedajica jej menovitej
hodnote. V tomto pripade musime tieZ suhlasit, pretoZe Bitcoin je primarne urceny
ako platobny prostriedok nahradzujtci bezné peniaze.

To, Ze ale zakon definuje bitcoin ako komoditu odmieta Siroka vacSina odbor-
nikov z dovodu, Ze bitcoin nieje moZné vyuZit na ind spotrebu ako na platobnu
zmenu. Keby doslo ku zdaneniu bitcoinu ako komodity, viedlo by to jeho koncu.

Poskytovanie sluZieb spojené s Bitcoinom je v zmysle zakona o DPH sluzbou a
podlieha zdaneniu podl'a DPH, pretoZe neexistuje Ziadne ustanovenie zdkona, kto-
ré by takéto konanie oslobodzovalo. Za predmet dane je povazovany vynos z pre-
daja alebo zauctovany poplatok. Podnikanie s bitcoinami je chapané ako Standard-
ny typ podnikania, a preto je hospodarsky vysledok zatazeny dainou z prijmu
pravnickych osob. (Vrbikova, 2014)

e Cina:

Zakladné pravne predpisy v Cine neobmedzujui jednotlivcov, no podla PBoC
Bank a jej nariadenia ¢. 239 z roku 2013, ktoré hovori o obmedzeni vyuzivania Bit-
coinu pre obchodné ucely, ale jednotlivcom vyslovne umoZiiuje vlastnit’ a pouzi-
vat’ Bitcoin v obchodnom styku "na vlastné nebezpecenstvo". Zdaneniu prijmov
podliehaju prijmy zo zameny Bitcoinov, z obchodu spojenym s Bitcoinom a rovna-
ko s miningom. Naopak dani z pridanej hodnoty v Cine nepodlieha ani jedna z uZ
spominanych operdacii. VSeobecne Cinske zakony povazuju Bitcoin za virtualny
tovar. Obmedzenia spojené s Bitcoinom vysvetl'uju v suvislosti s tym, Ze hlavnymi
prioritami je stabilnd menova politika a boj proti praniu Spinavych penazi, pre kto-
ré moZze byt Bitcoin redlnou hrozbou.

e Spojené Staty americké :

V tejto Casti sa budem venovat zakonmi a nariadeniami vydanymi vSeobecne
pre USA a nie zdkonmi jednotlivych Statov. Prijem tvoreny zamenou i obchodom
spojenym s Bitcoinami je vSeobecne povaZovany za predmet dane z prijmu v pri-
pade, Ze sa jedna o platby prijaté za tovar a sluzby. Co sa tyka miningu je datovnik,
ktory ziska z miningu obnos bitcoinov povinny zahrnut realnu trznd hodnotu me-
ny v danom momente do hrubého prijmu, ktory podlieha zdaneniu. Dani z pridanej
hodnoty nieje v USA vobec zavedena. Bitcoin je podl'a zakona povaZovany za digi-
talnu menu alebo v druhom pripade za komoditu.

¢ Rusko:

Ruska legislativa povaZzuje Bitcoin za "ndhradné peniaze", ktoré su povaZova-
né za ilegalne. Z toho dovodu je zakazané akékol'vek zaobchadzanie s Bitcoinom,
dokonca i samotné vlastnictvo je povazované za ilegdlne. Dané stanovisko Ruska
vlada obhajuje postojom, Ze Bitcoin podporuje rast Sedej ekonomiky. V roku 2014
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dokonca telekomunikaCny regulator zablokoval pristup na viaceré internetové
stranky spojené s Bitcoinom na celom uzemi Ruskej federacie. Zaujimavostou je, Ze
aj napriek zakazu Bitcoinu, uvazuje Ruska centralna banka o zavedeni blockchainu
v narodnom bankovom systéme(cryptocoinsnews.com,2015).

e Island:

[sland je jednou z krajin, kde je Bitcoin regulovany pomerne Sirokou legislati-
vou. Vlastnictvo Bitcoinu je legalne, za podmienky Ze nebol zameneny za Islandsku
korunu. S tym je spojeny zakaz nakupovania Bitcoinu. Predaj a dokonca i mining je
na Islande povoleny. Cely tento legislativny ramec je oddévodneny tym, Ze vlada
nechce pripustit odliv kapitalu z krajiny, no pohyb kapitalu do krajiny Ziadne nega-
tiva neprinasa. Co sa tyka dani z prijmu, Island zdafuje vSetok prijem, ktory
sa vztahuje na vSetky typy zisku, €i uz v hotovosti, alebo inymi prostriedkami, kto-
rych hodnotu mozno merat (¢iZe aj Bitcoin). Dan z pridanej hodnoty sa vd'aka ob-
medzeniam vztahuje hlavne na predaj a prevody spojené s Bitcoinom.

5.3 Zaver kapitoly

Ako sme zistili v tejto kapitole, ndzor a pravny pohl'ad na Bitcoin sa v mnohych
krajinach sveta lisi. Jednoznacny faktor, ktory spésobuje pravne obmedzenia nee-
xistuje, ide vZdy iba o Cisty postoj narodnej banky alebo vlady daného statu. Podl'a
zisteni moZeme povedat, Ze obmedzenia sd vidy odbévodiiované hospodarsko-
politickymi doévodmi ako je obmedzenost vykonavania monetarnej politiky alebo
vyvoz kapitalu zo zeme.
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6 Porovnanie Bitcoinu s inymi
kryptomenami

Ked'Ze vieme, Ze Bitcoin nie je jedinou kryptomenou na trhu, spracujem
kratke porovnanie hlavnych vlastnosti tychto mien a rozdielov medzi nimi. Pre
porovnanie som si zvolil kryptomeny, ktoré som predstavil v podkapitole
3.2.1. Priklady kryptomien.

Obr.10  Porovnanie vybranych kryptomien

“#  Name Market Cap Price Available Supply Volume (24h) % Change (24h) Price Graph (7d)
1 Bitcoin $ 6,383,041,264 $ 416.55 15,323,700 BTC $ 63,885,000 0.21%
2 4 Ethereum $1,025,944,950 $13.18 77,615,065 ETH  $ 25,157,600 6.73 %
4 Litecoin § 148 341 526 $3.30 44,935,501 LTC 5672775 0.27 %
5 = Dash $ 43779426 $6.82 6,420,786 DASH $ 154,802 -0.35%
11 @ Peercoin $11,022,705 $ 0478247 23,048,143 PPC $99 717 -575%

Zdroj : Coinmarketcup.com ,16.3.2016 ( vlastna tiprava)
Na obrazku vys$Sie som porovnal Styri vybrané, alternativne kryptomeny spolu s
Bitcoinom. Porovnanie sa tyka trznej hodnoty, jednotkovej ceny mince, dostupnej
ponuky minci, mnoZstva vzniknutych prostriedkov za poslednych 24 hodin a per-
centualnej zmeny za poslednych 24 hodin ( idaje zo dna 16.3.2016).

Ako mo6zZeme vidiet, vybrané kryptomeny figuruju na ré6znych poziciach v reb-
ricku kryptomien. Tymto vyberom som chcel prezentovat rozdiely naprie¢ spek-
trom kryptomien. Tieto rozdiely su v nie si moc zavazné a podstata vSetkych kryp-
tomien je vcelku rovnaka. Niektoré z tychto rozdielov si ale rozoberieme podrob-
nejsie.

e Obmedzenie mnoZstva minci
Na zaklade tohto parametru rozdelujeme kryptomeny na tie, ktoré maju
obmedzenu tvorbu d’alSich minci urc¢itou vopred stanovenou hranicou a tie, kto-
rych mnoZstvo vytvorenych minci je nekone¢né. Obmedzovacia hranica u krypto-
mien sluZi ako protiinflacna poistka, ktord mézeme prirovnat k obmedzenosti
vzacnych kovov, napr. zlata.
¢ Princip dolovania (miningu)
Tie najznamejSie a najpouzivanejSie kryptomeny pouzivaju dva spdsoby
miningu. Tym hlavnym je nam uZ znamy Proof-of-Work, ktory pouziva i samotny
Bitcoin. Druhym principom je kombinacia Proof-of-Work s principom
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Proof-of-Stake. Proof-of-Work je zaloZeny na vypoctovej praci pocitaca, kdezto
Proof-of-Stake pridel'uje mince podielovo, ¢o znamena, Ze v pripade, ak som ja sam
drzitelom urcitého podielu minci, obdrZim rovnaky podiel novo vydolovanych
minci.
e Algoritmus zabezpecenia
Ked' hovorim o zabezpeceni, myslim tym ochranu tvorby minci, potvrdzo-
vania transakcif a bezpec¢nost systému ako celku. NajpouZivanejsie algoritmy su :
o SHA-256 (Security hash algorithm) je bezny algoritmus pouZivany
v internetovej komunikacii. TaZba je moZna pomocou $pecialnych
Cipov ASIC, ktoré su urCené Specialne na mining.
o SCRYPT je v porovnani s SHA-256 dostupnejsi pre beZnych pouZiva-
tel'ov, z dévodu, Ze mining je moZny pomocou beZnej grafickej karty
a ¢im vy$Sou pamatou je tym rychlejsi.
e Cas potrebny pre spracovanie transakcie
Jedna sa o pravidelné casové intervaly, v ktorych prebieha zaroven tvorba
novych bitcoinov (mining) spolu s potvrdzovanim novych transakcii, blokov. Tento
Cas je u jednotlivych kryptomien odliSny, rovnako ako mnoZstvo vydolovanych
minci.

Tab. 2 Porovnanie kryptomien
Kryptomena Bitcoin Ethereum | Litecoin Peercoin Dash
Maximalna 21 mil. Nekoneéno | 84 mil. Nekoneéno | 22 mil.

hranica minci

Objem minciv 15,323,775 | 77,816,280 | 44,936,251 | 23,048,148 | 6,421,041

obehu BTC ETH LTC PPC DASH
Inflacna/defla¢na | Deflacna Inflacna Defla¢na Inflacna Defla¢ny
Cas transakcie 10 min. 0,2 min. 2,5 min. 10 min 2,5 min.
. . Proof of Proof of Proof od Proof of
Mining work Ethash work work/stake | work
Zabezpecenie SHA 256 Ether Scrypt SHA 256 SHA 256

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade : worldcoinindex.com/

6.1 Zaver kapitoly

Ciel'om tejto kapitoly bolo zhodnotit rozdiely medzi danymi kryptomenami, ktoré
sa tykajd nielen ich fungovania, ¢o ndm zobrazuje tabul'ka ¢.2 ale i ich vyvoja,
¢o zobrazuje obrazok ¢. 10. Podl'a spracovanych informacii, méZeme posudit roz-
diely medzi danymi kryptomenami a utvorit si lepSiu predstavu, do ktorych kryp-
tomien sa oplati investovat. KaZdopadne zistené poznatky nam pomozu pri d'al-
Som spracovavani v nasledujucej kapitole.
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7 Analyza Bitcoinu z hPadiska rizikovosti
a likvidity

Na zaklade spomenutych ekonomicky ukazovatel'ov sa pokdsim zhodnotit
vyhodnost investovania a pouZivania kryptomeny Bitcoin. VyuZijem na to zname
vzorce do ktorych dosadim zozbierané uidaje.

7.1  Zhodnotenie na zaklade likvidity

Likvidita je vlastnost, pod ktorou chapeme schopnost nakupit alebo predat
v naSom pripade menu ¢i kryptomenu. Odvija sa od poctu uskutocnenych transak-
cii v Case, v ktorom likviditu meriame. Faktormi, ktoré najviac ovplyvnuji mieru
likvidity s mnoZstvo operacii v danej mene a trzna kapitalizacia. Nasledne si preto
zanalyzujem prave uz spomenuté vlastnosti. Aby mali vysledky tejto Casti urcitd
vypovedajucu schopnost, skimanie podrobim porovnaniu s d’'alSimi kryptomena-
mi, ktoré som uz scasti predstavil .

Tab. 3 Zoradenie skamanych kryptomien podla trznej kapitalizacie
Poradie v rebricku
Poradie | vSetkych Nazov kryptomeny | Trzna kapitalizacia ($)
kryptomien
1 1. | Bitcoin 6 383 041 246
2 2. | Ethereum 1025944 950
3 4. | Litecoin 148 341 526
4 5. | Dash 43779 426
5 11. | Peercoin 11022 705

Zdroj: http://coinmarketcap.com/currencies/

Hned na prvy pohlad ndm, moZe byt jasné, Ze Bitcoin je v rdmci mnou sku-
manych kryptomien z pohl'adu trZznej kapitalizacie na neohrozenom prvom mieste.
V pripade, Ze sa pozrieme na trznu Kkapitalizaciu z relativneho hl'adiska, kde je cel-
kova trzna kapitalizacia (700 najpouzivanejSich kryptomien) na hodnote
8,444,305,147 $ (http://coinmarketcap.com/currencies) , Bitcoin zabera zhruba
75,6 % celkovej trznej kapitalizacie kryptomien. Na zaklade tohto kritéria, by sme
teda mohli povedat, Ze Bitcoin je najlikvidnejSou kryptomenou vobec a ma urcité
majoritné postavenie v ramci trznej kapitalizacie.
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Tab. 4 Zoradenie kryptomien podl'a objemu transakcii

NAZOV Mnoistvo, Celkova

Poradie kryptomeny transakcii (24 | hodnota
hod.) transakcii ($)

1 Bitcoin 234 258 56 313 300
2 Ethereum 31000 21141500
3 Litecoin 5340 1551590
4 Dash 421 153 926
5 Peercoin 147 24 537

Zdroj: worldcoinindex.com, chainz.cryptoid.info, bitinfocharts.com, stats.etherchain.org

Pri zrovnavani likvidity z pohl'adu poctu transakcii som pouZzil ukazovatel
ktory zobrazuje denny pocet transakcii. M6Ze sa zdat Ze tento ukazovatel skresl'u-
je merania, no z mojich pozorovani mézem povedat, Ze denné pocty transakcii su
vcelku stabilné a preto odzrkadl'uju realnu poziciu kryptomeny z hl'adiska celko-
vého poctu transakcii.

Podl'a druhého kritéria, ktorym zistujeme stupen likvidity, ¢iZe po¢tom usku-
toCnenych transakcii, méZeme rovnako povedat, Ze Bitcoin obsadil jednoznac¢né
prvé miesto v porovnani vybranych kryptomien. Bitcoin v dennom pocte transakcif
prevysuje skoro 7,5 ndsobne druht umiestnent kryptomenu Ethereum. V pripade,
Ze sa pozrieme na celkovi hodnotu uskutoc¢nenych transakcii za poslednych
24 hodin, ktora ma hodnotu 84,397,002 $ (http://coinmarketcap.com/currencies),
moZeme povedat, Ze zhruba 66,7 % hodnoty objemu transakcii bolo uskutocne-
nych pomocou kryptomeny Bitcoin. Aj na zaklade druhého kritéria, ktorym bol
pocet uskutocnenych transakcii méZem povedat, Ze Bitcoin je v rdmci spektra
kryptomien urcite najlikvidnejsi.

NasSe skiimanie méZeme podloZit i Statistickym vyskumom webovej Statistiky
coingecko.com, kde skiimajd obchodnu ¢innost' kryptomien na najvacsich sveto-
vych burzach a na ich zaklade vytvaraju rozsiahle $tatistiky. Statistika tykajica sa
likvidity vyzera nasledne.
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Obr.11  Hodnota likvidity vybranych kryptomien

/j-'ll:\j Rank 1 Squidity (%) %
} Rank 9 Squidiw (%) 75
@ Rank 3 gquidity (%) v
—: Rank 8 3quidity (%) 40
C:‘;’ Rank 10 Equidity (%) o

Zdroj: https://www.coingecko.com/en/coins/ (vlastné spracovanie)

Vel'mi dobre sa umiestnil aj na medzinarodnych trhoch. Obchodovanie s Bit-
coinom na burzach je dost rozsirené. O tom ako vysoko sa Bitcoin dostal hovori
napriklad rozsirena burzova platforma PLUS 500, ktora je zapisana na Londynskej
burze. Bitcoin je obchodovany vo forme FOREX parov, na zaklade coho mézeme
povedat, Ze zaujal tak vysoku poziciu, ako maju svetové meny ako dolar ¢i euro.

7.2 Zhodnotenie na zaklade rizikovosti

Rizikovost spojenu s kryptomenami akou je aj Bitcoin m6zeme rozdelit na
dve skupiny. Prvou je rizikovost spojena s volatilitou (pohybom kurzu) a druha
strana je rizikovost spojena s drZzbou Bitcoinov, CiZe riziko kradeZe, hacknutia uctu,
padu burzy a inych. Rizikovost spojenu s volatilitou kurzu mozno vypocitat pomo-
cou zozbieranych Udajov a vyjadrit' ju uritym matematickym, respektive ekono-
mickym zapisom.

Rovnica 1: Vzorec na vypocet percentualnej volatility

I ¢ =12
IE(’L; — )
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og=HV; =
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Volatilitu budem pocitat zo zozbieranych dennych ddajov za obdobie jedného ka-
lendarneho roka (1.5.2015-30.4.2016). VSetky data s ktorymi pracujem su priloZe-
né v Casti prilohy. Vopred si ale eSte musim upravit dany vzorec na podobu vyjad-
rujicu ro¢nu volatilitu.
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Rovnica 2: Vzorec na vypocet ro¢nej percentualnej volatility

I —
S=,[366*——> (x,—x)’
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Vysvetlenie jednotlivych premennych zo vzorca:
S- smerodajna odchyl’ka (volatilita)
n- pocet pozorovani
xi- denny vynos (pocitany ako prirodz. logaritmus hodnoty diia n a dna n-1)
I- hodnota priemeru vSetkych dennych vynosov
366-pocet dni, kedy je Bitcoin vol'ne obchodovatel'ny (prechodny rok)

Po dosadeni do sledovanych hodnét do vzorca sme vypocitali volatilitu za
obdobie 1.5.2015-30.4.2016 na trovni 53,83 %. Pre porovnanie sme si spocitali
i volatilitu ostatnych skiimanych kryptomien, merania neboli tak podrobné ako pri
Bitcoine, pretoZe sme nepouZzili denné udaje ale priemerné mesacné udaje o vyvoji
hodnoty kryptomien. Aj napriek tomu, Ze tieto merania nie su tak presné, ukazuju
nam priblizné hodnoty, ktoré potrebujeme pre porovnanie.

Tab. 5 Zoradenie skimanych kryptomien podl'a percentudlnej volatility
Kryptomena | Ro¢na percentualna volatilita
Bitcoin 53,83 %
Peercoin 677,53 %
Ethereum 1396,00 %
Litecoin 656,00 %
Dash 409,00 %

Zdroj: vlastné vypocty zo skimanych udajov (prilohy)

Ako mo6Zeme vidiet, skimané kryptomeny sa vyznacujui vel'mi vysokou volatilitou,
¢o sposobuje ich nestabilny kurz, ktorého zmeny su oproti hodnote kryptomien
privysoké. Bitcoin preto moéZeme charakterizovat ako jednu z najmenej volatilnej-
Sich ktyptomien, s najstabilnej$im vyvojom.

7.3 Zaver kapitoly

V tejto kapitole sme hodnotili Bitcoin z pohl'adu miery rizikovosti a likvidity.
Prvym skiimanym bol pohlad likvidity, kde sa Bitcoin umiestnil najlepSie z pome-
dzi vSetkych kryptomien. Likviditu sme skumali na zaklade vel'kosti trznej kapita-
lizacie a objemu transakcii. Z pohl'adu rizikovosti sme Bitcoin podrobili vypoltom
na faktor volatility, ktory hodnoti vykyvy kurzu. V tomto skimani vysSiel Bitcoin
rovnako s najlepSim vysledkom spomedzi vSetkych skiumanych kryptomien. Na
zaklade tychto vypoctov moZeme tvrdit, Ze Bitcoin je najmenej rizikovy a najlik-
vidnejsi spomedzi nami skimanych kryptomien.
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8 Moznosti vyuzitia Bitcoinu

8.1 Nakup fyzického tovaru

Tuto ¢ast prace zameriame na vyuzitie Bitcoinov pre platby za tovar, o tvo-
ri dost’ podstatnu Cast’ vyuzitia Bitcoinu. Zanalyzujeme moZnosti nakupu v kamen-
nych predajniach v Brne a rovnako ndkupy pomocou internetu v e-shopoch. Ob-
chody ponukajice moZnost platby pomocou Bitcoinov najdeme jednoducho na
internetovych strankach ako je https://coinmap.org, kde su podrobne popi-
sané ich charakteristiky. Kazdy takyto obchod je oznaceny, charakteristickym lo-
gom, ktoré potvrdzuje moznost platby v Bitcoinoch.

Obr.12  Sticker oznacujici obchodnika akceptujiceho platbu v BTC
)bitcoin
ACCEPTED HERE
Zdroj: stickermule.com
8.1.1  Nakup tovaru v online e-shopoch

Vyuzitie Bitcoinu v internetovom obchode je v dneSnej dobe ovela viac roz-
$irené neZ poskytovanie tovaru za Bitcoiny v kamennych predajniach. D6vodom je
odstranenie urcitych obmedzujdcich bariér, ktoré kamenné predajne odstranit
nemoZzu. Internetovych obchodov, ktoré poskytujua tato sluzbu je na trhu pomerne
vel'ké mnoZstvo. Pre zistenie, ¢i je platba pomocou Bitcoinov rovnako vyhodnd, ako
platba beZnou menou pomocou platobnych kariet, alebo pomocou internetového
bankovnictva sme si vytvorili nasledujici model, ktory porovna vyhody a nevyho-
dy nakupu rovnakého tovaru v rovhakom obchode, no pomocou réznych platob-
nych prostriedkov.

Tab. 6 Porovnanie vyhodnosti platieb v $ a v BTC

Tovar CenavBTC |Cenav$ Vyh_odne] s1a Usporav$
varianta

g’?gtor IPS LED ACER 1,01840 521,84 | Bitcoin 15,72

MS Windows PRO 7 CZ 0,69409 354,91 | Bitcoin 15,48

PlayStation 4 500 GB 1,09983 562,37 | Bitcoin 15,48

Apple iPhone 5S 32 GB 2,15478 1100,80 | Bitcoin 15,48

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade ibit.cz
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Cena sa po prepocitani vyrazne lisi, ndkup za Bitcoiny je po prepocte vyhod-
nejsi vzdy zhruba o 15,48%. Tento fakt si spojujeme s vyhlasenim v obchodnych
podmienkach kde je uvedené, ze Kupujici bere na védomi, Ze po zasldni objedndvky
do jejiho potvrzeni miiZe dojit ke zméné faktort, ovlivriujicich stanovenou cenu zboZi,
napr. sménnych kurzi a v diisledku toto ke zménéné cen dle ceniku a dosavadni ob-
chodni praxe proddvajiciho. Pritom je ale zdroven zverejnené d'alSie vyhlasenie,
ktoré hovori, Ze V pripadé digitdlnich mén jsou ceny zboZi prepocitdvdny nékolikrdt
za hodinu dle aktudlni trzni ceny za vybranou meén(ibit.cz, 2016). V. momente, kedy
sme dané ceny porovnavali my, bol stanoveny trzny kurz 442,76 USD/BTC, no in-
ternetovy predajca pouzival kurz zhruba 512,37 USD/BTC. Z tohto dévodu moZe-
me povedat, Ze vyhodnost nakupu je zhruba rovnaka, pretoZe cenové rozdiely
vznikli iba na zaklade neaktualnosti zobrazovaného cenového kurzu.

8.1.2 Nakup tovaru v kamennych predajniach

Kamenné predajne vyuZivajice mozZnost platby pomocou Bitcoinu sa poma-
ly ale isto objavujt i v krajinach ako je Cesko alebo Slovensko. My sme sa rozhodli
preskimat’ trh kamennych obchodov v Juhomoravskom kraji, ktoré ponukaja
moZnost platby za tovar v Bitcoinoch.

VSeobecne predajni zaregistrovanych na portaloch, ktoré zhromazd'uju tieto
informacie na jednom mieste tak, aby ich spotrebitel’ nasiel ¢o najrychlejsie je
velmi malo. Jediné vyznamné zastipenie sme nasli v medzinarodnom retazci
s fastfoodom s nazvom Subway. Tato firma ma v Juhomoravskom kraji hned' 3 pre-
dajne. VSetky z nich sa nachadzaji bud’ priamo v Brne, alebo v jeho blizkom okol{
a vSetky ponukaju tthradu za tovar vo forme Bitcoinov.

8.2 Nakup sluzieb

Nakup sluZzieb s moznost'ou platby pomocou Bitcoinov je podl'a naSho pozo-
rovania rozsireny v najvacsej miere spomedzi vSetkych obchodov poskytujtcich
platbu Bitcoinom v Juhomoravskom kraji. Podarilo sa ndm najst nasledujuce oblas-
ti sluZieb a jednotlivych poskytovatel'ov (coinmap.org, 2016).

e Doprava

o automobilova :
Top1Taxi
http://www.top1taxi.cz/bitcoin
Pneuservis Vranovice
http://pneubartos.cz/nabidka.html

o letecka:
LetiSté Znojmo
vyuZivajuce Bitcoin platby od : 3.2.2015
http://www.lkzn.cz/?ref=coinmap.org
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Gastronomia

Hotelierstvo

U Haviit

vyuzivajuce Bitcoin platby od : 4.2.2014
https://www.facebook.com/dobrezdravejidlo
SUBWAY

vyuzivajuce Bitcoin platby od : 5.2.2014

Acomodation in Brno
vyuzivajuce Bitcoin platby od : 11.2.2014
http://www.accommodationbrno.cz/?ref=coinmap.org

Informacné technoldgie

Energie

Trinerdis

vyuzivajuce Bitcoin platby od : 30.1.2014
http://trinerdis.cz/?ref=coinmap.org
WebStep s.r.o.

vyuzivajuce Bitcoin platby od : 5.2.2014
http://www.webstep.net/?ref=coinmap.org
Netbox

vyuzivajuce Bitcoin platby od : 3.2.2014
http://www.netbox.cz/site/cz/

Green Factory Capital
vyuzivajuce Bitcoin platby od : 7.9.2015
http://www.greenvictorycapital.com/cz/

Predaj a distribucia

Amway
vyuzivajuce Bitcoin platby od : 18.5.2014
http://www.amway.cz/

8.3 Zaver kapitoly

Ako moézeme vidiet, spektrum odvetvi firiem, ktoré vyuZzivaju platby v Bitcoi-

noch je celkom Siroké, no pocet tychto firiem zatial' nie je vobec vysoky. Najst fir-
mu, ktora pontika tiito moZnost’ platby je v krajinach ako je Cesko alebo Slovensko
skor raritou. Firmy taito moZnost platby vyuZzivaji skor ako marketingové zvidi-
tel'nenie sa, popripade niekto z vedenia firmy alebo celkovo firma ma blizko ku
tomuto smeru platobnych nastrojov, ako moézeme vidiet aj u firmy ibit.cz .
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9 Vyhody a nevyhody spojené s
vyuzivanim Bitcoinu

9.1 Vyhody a nevyhody pre beznych spotrebitel’ov

Hlavné vyhody v pouzivani Bitcoinu mo6Zu spotrebitelia najst v jeho hlavnych kla-
doch, ktorymi st rychlost, anonymita, nizke transakcéné poplatky alebo decentrali-
zovanost. Medzi nevyhody méZeme zaradit vysoku volatilitu hodnoty meny popri-
pade moZnost iba obmedzenych druhov platieb.

Vyuzivaniu Bitcoinu spotrebitelmi je najviac podobné znamym uZ bezne do-
stupnym platobnym systémom ako PayPal, pripadne by sme mohli Bitcoin pena-
Zenku porovnat' s bezZnym bankovym Uc¢tom s obmedzenymi moZnostami. Preto si
porovname prave vyhody a nevyhody Bitcoinu voci platobnej sluzbe PayPal.

Tab. 7 Vyhody Bitcoinu oproti internetovému platobnému systému PayPal

PayPal Bitcoin

Bezpecnost

Vsetko riziko spojené S
bezpecnostou uloZenych bitcoinov
je v rukach vlastnika pretoze
neexistuje ziadna databaza, ktora
by mohla byt ter¢om utokov. Z toho
dovodu sa Bitcoin oznacuje aj ako
najbezpecnejsi dostupny
prostriedok platby.

PayPal UcCty su najcastejSie cielom
utokov phishingovych emailov,
ktoré mozu sposobit unik udajov 0:1
z bankového uctu alebo kreditne;j
karty.

Anonymita

Sice su vSetky  transakcie
uchovavané, sa viazané iba k
Bitcoin adrese, ktorych moZe jedna
penazZenka obsahovat az 1000 c¢o
poskytuje vysoky stupen
anonymity.

PayPal je priamo naviazany na
bankovy ucet popripade platobnu
kartu. V. mnohych krajinach je 0:2
regulovany. Platby preto nie su
vOobec anonymné.

Vyuzitel'nost spotrebitel'mi

PouZitelnost  Bitcoinu vyrazne

Paypal ma dlhoroc¢ne obmedzuje nutnost vymeny beZne
prepracované uzivatel'ské pouzivanych mien za bitcoiny pred
prostredie. Platby mozno samotnym nakupom. Samotné

o Y. ) 1:2 : y ] v .
vykonavat okamzite s akoukol'vek rozhranie eSte trpi beZnymi
kreditnou alebo debetnou kartou detskymi chybami, no v priebehu
bez akéhokol'vek prostrednika. Casu moZeme cakat odstranenie

tychto chyb.

Zdroj: https://blockchain.info/
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9.2 Vyhody a nevyhody pre podnikatel’'ov

V oblasti podnikania je Bitcoin velmi konkurencieschopny z pohl'adu systému na
ktorom pracuje. V budicnosti méze byt prave Bitcoin, hlavnym konkurentom spo-
lo¢nosti sprostredkujucim platobny styk (VISA, MasterCard, AmericanExpress).

Bitcoin je vel'mi bezpec¢na a finan¢ne nenaroc¢na cesta ako nakladat' s prijmami
spoloc¢nosti. Za prijem platieb v sieti Bitcoin nie si uctované Ziadne poplatky, preto
by mohol byt v buducnosti vyhodnou alternativou k platobnym systémom, vyuZi-
vajucim k platobnému styku platobné karty. Platby spolo¢né s odosielanim bitcoi-
nov su minimalne a v podstate st od urcitej minimalnej hranice dobrovolné v tom
ohl'ade, Ze sam odosielatel’ si urci vysku poplatku, ktora je priamo imerna s rych-
lostou prebehnutia transakcie. Chapat to moéZeme tak, Ze ¢im vyssi poplatok, tym
rychlejsie dana transakcia prebehne. Dal$ou vyhodou pre obchodnika méze byt
jednoduchost pri vykonani transakcie, uZivatel'ska anonymita alebo rychlost
transakcie bez prerusSovania zo strany sprostredkovatel'ov. Pri pouZzivani Bitcoinu
nehrozi ani Ziadny vznik neskorSich poplatkov, urokov, poplatkov za zahrani¢né
transakcie a iné. Vyhodou je aj vysoka transparentnost. Nevyhodami spojenymi
s pouzivanim Bitcoinu moézu byt prvky ako chybajica ochrana proti podvodom,
nizky pocCet uzivatel'ov (https://bitcoin.org, 2016).

V nasledujucej tabul'ke sa pokusime vyobrazit mnozstvo uSetrenych financ-
nych prostriedkov pre podnikatel'a, ktorého mesac¢ny obrat ¢ini 7000 Eur a platby
prijima pomocou platobného terminalu, ktory je spojeny s radu poplatkov. Bezny-
mi poplatkami st poplatky za transakcie podl'a mesacného obratu, pausalny popla-
tok za kaZzdu transakciu a iné poplatky spojené s podporou a sluzbami ohl'adom
samotného termindlu. Poplatky pouzité v tabul'ke su urcitym priemerom pouZziva-
nych poplatkov(https://bitcoin.org, 2016).

Tab. 8 PribliZzna uspora medzi vyuzivanim Bitcoinov a platobnych terminalov
Platba platobnou kartou ‘ Bitcoin

Mesacny obrat 10 000 EUR
Pocet transakcii 2000
Poplatok —  spojeny s | g5 o g5 EUR |  Zladen
platobnym terminalom terminal
Internetové pripojenie 10 EUR 10 EUR
Pausalny poplatok  za | o1 5 pyp 200EUR|  OEUR
kazdu transakciu

Zdroj:http://www.investopedia.com/
Ako moZeme vidiet v tabulke pri vyuZiti moZnosti platieb pomocou Bitcoinu na-
miesto vyuZzitia platobnych terminalov mo6Ze obchodnik uSetrit v az 3 % celkového
obratu. Tato suma sa liSi vzhladom na mesac¢ny obrat, pouzity platobny terminal
a banku, ktora tieto sluzby sprostredkuva. U obchodnikov s niZ$§im obratom su po-
platky vysSie a preto by ich uspora bola v pripade vyuZitia Bitcoinu vysSia.
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9.3 Vyhody a nevyhody pre finan¢né institacie

[ ked’ vSeobecna vacsina finan¢nych inStiticii odmieta akceptovat Bitcoin ako me-
nu, mnohé z nich sa urcitymi jeho vlastnostami inSpiruju a pokuasaju sa o aplikaciu
réznych jeho casti do svojich systémov.

e Hyperledger:

Produkt vypracovala nadacie Linux Foundation, ktora zastupuje popredné
spolocnosti ako Intel, Fujitsu, IBM, Hitachi, Red Hat alebo J.P.Morgan. Jej cielom je
zmena sposobu uskutocnovania transakcif po celom svete
(https://hyperledger.org/, 2016).

¢ Blockchain as a Service:

Produkty Microsoftu uz dnes vyuZivaju banky a preto vyvinul Blockchain
as a Service ako novu sluzbu, ktord bude poskytovat. Zaroven uzavrel partnerstvo
s bankovym konzorciom R3, v ktorom je zdruzenych 40 finan¢nych institdcii, pre
ktoré bude tato sluzba implementovana (http://www.ibm.com/blockchain, 2016).

e Deutsche Bank:

Banka uvadza, Ze skiima rozne vyuzitie Blockchainu v oblastiach, ako su plat-
by, registre aktiv, vymahanie a zictovanie derivatovych kontraktov, regula¢né vy-
kaznictvo atd’. (letstalkpayments.com, 2016).

e US Federal Reserve :

V marci 2015 zacali federalne rezervy Spojenych Statov spolupracovat so spo-
lo¢nostou IBM nového digitalneho platobného systému, ktory bude zaloZeny na
principe Blockchain (letstalkpayments.com, 2016).

e Barclays Bank:

Banka ma vazny zdujem o podporu Blockchainu a hlavne jeho vyuzitie vo svoj
prospech. Preto otvorila v Londyne dve Specializované centra urc¢ené pre Bitcoin
a Blochain programatorov, podnikatel'ov a firmy. Rovnako spustila program posky-
tujuci mentoring v tejto oblasti a pripadnu spolupracu so samotnou bankou na
konkrétnych projektoch. Banka rovnako vyhlasuje Ze ma 45 internych spustenych
experimentov, ktoré chce nasledne zapojit interne (letstalkpayments.com, 2016).

9.4 Zaver kapitoly

Na zaklade pozorovania, méZeme povedat, Ze princip platobného systému Bitcoinu
je jedine¢ny a z vacsiny hl'adisk aj lepsi ako sucasne pouzivané platobné systémy.
Jedou a najvaznejsou slabinou Bitcoinu je samotna mena, ktorej miera vyuZitel'nos-
ti je nizka. Vyrazny vyznam by malo pouZitie platobného systému Bitcoin pre pod-
nikatel'ov, ktorym by to usSetrilo zna¢ny objem financii. Zaujem o technolégie spo-
jené s Bitcoinom je vysoky a preto v tomto smere mdézZeme tvrdit, Ze Bitcoin prinie-
sol viac pozitivneho ako negativneho do odvetvia medzinarodného ale i vnutro-
Statneho finan¢ného odvetvia. Aplikacia tychto technol6gii umozni transparentnej-
$i, bezpecnejsi, rychlejsi a v poslednom rade lacnejsi priebeh finan¢nych transakcii.
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10 Diskusia

V diskusii sa budeme venovat’ hodnoteniu a porovnaniu dolezitych faktorov, ktoré
by mali meny plnit. Na zaklade zozbieranych udajov vytvorim Statistiky, o ktoré sa
budem méct pri rozhodovani vecne opriet. Zameriam sa primarne na Bitcoin
a pomocou komparacie budem porovnavat v ¢om su jeho vyhody a nevyhody.

V pripade zamyslenia sa, ¢i je Bitcoin o tol'ko odliSny od beZne pouzivanych
mien, napriklad od doldra je nutné spomenut par faktov. Hlavnym rozdielom me-
dzi tymito dvoma menami je ten, Ze dolar méZeme nazvat’ aj Statnou menou, zatial
¢o Bitcoin je tzv. sikromnou menou. Toto je zdkladny fakt, ktory odliSuje menu,
ktoru l'udia pouzivat musia (Stat vybera dane iba vo forme $tatom ustanovenej
meny) a menu, ktoru l'udia pouzivaja z dobrovol'nych dévodov. Podl'a anglického
ekonéma Goodharta tkvie hlavny problém Bitcoinu v tom prave v tom, Ze je zo
strany Statov nezavisly (Co je zaroven jednou z jeho hlavnych vyhod) (Forbes.com,
2016).

Tab. 9 Porovnanie Bitcoinu a bezZnej meny
BeZne pouZivana mena Bitcoin
Emitent meny Centralna banka Matematicky algoritmus
Infla¢nost Ano Nie
Sprostre(.l’kovatel Bankova siet Nikto (P2P siet)
transakcii
Regulator Vlady, banky Nikto
Ano (zalezi od ‘ .

Poplatky za transfer spros trg dkovatel'a) Ano (minimalne)
Identifikacia subjektov ‘ :

Ano Nie
transferu
MoZnost falSovania Ano (minimalna hrozba) Nie
MoZnost zmrazenia,
blokovania alebo Ano Nie
zhabania
MozZnost poistenia Ano Nie
Geograflck_e Ano Nie
obmedzenia
Priavne obmedzenia Nie Ano
Rozsirenost Ano Nie

Zdroj: vlastné spracovanie

V tabul'’ke porovnani sme zhrnuli niektoré zo silnych ale i slabych stranok Bit-
coinu. Z nasho hl'adiska je Bitcoin ako platobny systém vel'mi inovativny a prinasa
do dnesného sveta financii mnoho zaujimavych rieSeni vhodnych na zamyslenie.
Niektoré z porovnavanych faktorov hodnotia prave anonymitu, decentralizovanost
alebo bezpecnost skimanych mien. Prave na zadklade tychto faktorov vychadza
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Bitcoin ako bezpecnejsi, co méZeme urcite hodnotit' kladne. Z hl'adiska decentrali-
zovanosti obstal rovnako Bitcoin lepSie, no z tohto pohl'adu nemozno vyslovit' jed-
noznacny zaver, ¢i ide o dobru alebo zlu vlastnost. Rovnako je to i v pripade, Ze sa
pozrieme na porovnanie z hl'adiska anonymity. Z hl'adiska pouZitel'nosti vSak Bit-
coin jednoznacne prehrava a prave tento pohl'ad je dost podstatny. I ked neustale
pocet pouZivatel'ov Bitcoinu rastie, toto tempo nie je nijak zavratné, prave naopak
proti Bitcoinu vznikaju rézne pravne obmedzenia a rastie mu konkurencia i na p6-
de kryptomien. V nasledujucej tabulke s zhrnuté hlavné faktory pre a proti tomu,
aby Bitcoin nahradil beZne pouzivané meny.

Tab. 10  Hlavné faktory PRE a PROTI tomu, aby Bitcoin nahradil bezné meny

Pre Proti
Bezpecnost financii v
Legislativne obmedzenia v
Rychlost transakcie v
RozSirenost Bitcoinu v
Stupen anonymity v
Rizikovost v
Likvidita v
Deflatna mena v
Bez sprostredkovatela v
Decentralizovanost v
Jednoduchost v

Zdoj: vlastné spracovanie
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Hlavnym cielom bakalarskej prace bolo na zaklade analyzy Bitcoinu ako virtualnej
meny a platobného systému zhodnotit jeho prinos a posudit, ¢i by mohol v buduc-
nosti nahradit' bezne pouZivané meny. Ku vyhodnoteniu hlavného ciel'a sme pouzi-
li zavery vyjadrené na koncoch jednotlivych kapitol. V ramci literarnej reSersSe bol
pribliZzeny vyvoj menového systému, vyvoj kryptomien, charakterizovany princip
fungovania Bitcoinu a jeho zakladné vlastnosti.

Prvym diel¢im ciel'om v ramci praktickej Casti bolo analyzovat pravne aspekty
a bezpecnost spojent s pouzivanim Bitcoinu v réznych krajinach sveta. V piatej
kapitole sme mohli pozorovat réznorodé nazory danych Statov na Bitcoin. Ani
v jednej z krajin nie je Bitcoin povaZovany za menu, popripade zakonné platidlo.
Nazory na to, za ¢o je Bitcoin povaZovany sa rovnako lisia. Dany postoj k tejto kryp-
tomene mozZeme hodnotit od velmi pozitivneho aZ po negativny, ktory moéZeme
vidiet' v Rusku. Jeho regulaciu moZeme charakterizovat ako velmi vol'nd napr. v
Ceskej republike, primerant v USA alebo vel'mi striktnd v Rusku. PrevaZne, st vak
odporucania narodnych bank voci Bitcoinu kritické, varujice obyvatel'ov pred vy-
sokym rizikom straty financii v pripade investovania vysSieho prostriedku do tejto
kryptomeny.

Dalsim diel¢im cielom bolo charakterizovat’ rozdiely medzi vybranymi kryp-
tomenami, ktoré sa tykali ich fungovania, ale aj vyvoja na trhu od ich vzniku. V
ramci fungovania sme zistili rozdiely, ktoré sa tykali obmedzenia maximalneho
mnoZstva minci, principu, na ktorom je zaloZeny mining, algoritmu zabezpecenia,
alebo Casu potrebného pre spracovanie transakcii. Prave tieto parametre urcuju
celkové vlastnosti tej danej kryptomeny. Obmedzenie maximalneho mnoZstva
minci ndm zabezpeci, Ze mena nebude infla¢nou, principy miningu a algoritmy za-
bezpecenia zvySujd mieru bezpecnosti kryptomeny a ¢as potrebny na spracovanie
transakcie zvySuje uzivatel'sku atraktivitu. Kazdopadne, rozdiely medzi kryptome-
nami nie su prili§ zdsadné a m6éZeme povedat, Ze vSetky kryptomeny vychadzaju
zo zakladu Bitcoinu. Spolu s tymito vlastnostami sme porovnali vyvoj tychto kryp-
tomien na trhu. Skimali sme vlastnosti ako su trzna kapitalizacia, jednotkova hod-
nota kryptomeny, dostupny objem minci v obehu, hodnota transakcii uskutoc¢ne-
nych za poslednych 24 hodin a percentualna zmena hodnoty za poslednych 24 ho-
din. Podl'a tychto uidajov sme si kryptomeny zoradili do prehl'adnej tabul'ky, ktoru
sme vyuzili k dosiahnutiu d’al$ieho diel¢ieho ciela.

Tymto cielom bolo postudenie Bitcoinu na zaklade rizikovosti a likvidity. Lik-
viditu sme zhodnotili podl'a parametrov trznej kapitalizacie a objemu uskutocne-
nych transakcii. Rizikovost’ sme zhodnotili na zaklade vypoctu volatility, ktora vy-
jadruje mieru kolisavosti kurzu. Na zaklade vypocitanych Statistik sme mohli tvr-
dit, Ze Bitcoin je z hl'adiska likvidity i rizikovosti najlepSou zo skimanych krypto-
mien a je i najvhodnejSim kandidatom z radu kryptomien, ktory by mohol byt
moZznou nahradou dnes$nych mien.

Dal$im cielom bolo preskimat trh, na ktorom je mozné vyuzivat virtualnu
menu Bitcoin. Trh sme si rozdelili na trh fyzického tovaru, kde sme sledovali inter-
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netové obchody a kamenné predajne, a trh sluzieb. Previedli sme i vyskum, ¢i pri
nakupe bezZnou menou a kryptomenou Bitcoin vznikne nejaky cenovy rozdiel, no
dany prieskum vysSiel s negativnym vysledkom. Vyvodili sme vyhody, ktoré pri vy-
uzivani Bitcoinu ziskavaju spotrebitelia, podnikatelia i finan¢né inStittcie. Najvac-
Sie vyhody spojené s vyuzivanim Bitcoinu sme zaznamenali prave pri podnikatel-
skych subjektoch, ktorym odpadavaju rézne poplatky, ktoré by inak mali spojené s
prevadzkovanim platobnych terminalov pri vyuZzivani bezného bezhotovostného
platobného styku. Finan¢né inStitucie si z Bitcoinu osvojuju rézne inovativne tech-
nologie, ktoré pomahaju zlepSovat ich sluzby. Inak sme pri skimani zaznamenali
viac vyhod spojenych s pouzivanim Bitcoinom, jedinou zavaZznou a vel'mi obme-
dzujucou nevyhodou je nerozvinuty trh, kde moZno Bitcoiny v platobnom styku
vyuzit.

Pri zhodnoteni celkového ciel'a sme sa opreli o zavery vyjadrené v diskusii.
Aby mohol byt Bitcoin schopny nahradit beZne pouZivané meny, musel by dokazat
nahradit vacsinu ich doterajSich schopnosti. Aj ked' sme zistili, Ze Bitcoin je vo via-
cerych smeroch lepsi ako doteraz pouZivané meny, stale ma mnoho slabin a ma
mnoho obmedzeni, ktoré mu k potencidlnemu nahradeniu terajsich mien prekaza-
ju. Hlavnu prekazku pri pouzivani Bitcoinu tvori stat. Ked'Ze si $tat vynucuje, aby
vSetky dane, spravne poplatky ¢i pokuty boli platené v jeho mene, vytvaralo by to
nadbytocné transakc¢né naklady, Ci pre spotrebitel'ov, alebo podnikatel'ov, aby vyu-
zivali dva druhy mien. Stat si existenciu vlastnej meny obhajuje hlavne vykonava-
nim vlastnej menovej politiky, ktord by Bitcoin alebo ktorakol'vek ina decentrali-
zovana mena zjavne oslabila. Rovnako moéZeme za slabinu Bitcoinu oznacit nedos-
tatoCne rozvinuty trh, kde mozno tito menu vyuzivat. Preto sme dospeli k zaveru,
Ze Bitcoin nie je vhodny ako nahrada dnes pouZivanych mien, no je vel'mi pravde-
podobné, Ze financ¢ny sektor vyuZije mnoho jeho inovativnych technolégii, ktoré
priniesol do prostredia platobnych systémov.
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A Pozorovanie trznej hodnoty Bitcoinu
pre vypocet ro¢nej volatility

1.5.2015 | 232,1241 9.6.2015 | 229,3327 17.7.2015 | 278,4883 25.8.2015 | 221,7118
2.5.2015 | 234,9045 10.6.2015 | 228,9521 18.7.2015 | 274,4938 26.8.2015 | 225,3798
3.5.2015 | 240,1203 11.6.2015 | 230,0189 19.7.2015 | 272,4889 27.8.2015 | 224,261
4.5.2015 | 238,7688 12.6.2015 | 230,2041 20.7.2015 | 278,4139 28.8.2015 | 230,9825
5.5.2015 | 236,5532 13.6.2015 | 232,7533 21.7.2015 | 275,0995 29.8.2015 | 229,7562
6.5.2015 | 230,0478 14.6.2015 | 233,8536 22.7.2015 | 276,6174 30.8.2015 | 228,6088
7.5.2015 | 237,7829 15.6.2015 | 237,3096 23.7.2015 | 275,6266 31.8.2015 | 230,0173
8.5.2015 | 243,3946 16.6.2015 | 250,8977 24.7.2015 | 287,9738 1.9.2015 | 227,3469
9.5.2015 | 240,4825 17.6.2015 | 249,1681 25.7.2015 | 288,1343 2.9.2015 | 228,8551
10.5.2015 | 239,6312 18.6.2015 | 248,8732 26.7.2015 | 291,6372 3.9.2015 | 226,765
11.5.2015 | 241,8539 19.6.2015 | 243,547 27.7.2015 | 292,7306 4.9.2015 | 230,0851

12.5.2015 240,99 20.6.2015 | 245,2612 28.7.2015 | 293,7851 5.9.2015 | 234,6771

13.5.2015 | 235,7981 21.6.2015 244,01 29.7.2015 | 288,7681 6.9.2015 | 239,4383

14.5.2015 | 236,739 22.6.2015 246,77 30.7.2015 | 287,2898 7.9.2015 | 240,0202

15.5.2015 | 237,3101 23.6.2015 | 243,9862 31.7.2015 | 283,9417 8.9.2015 | 243,5473

16.5.2015 | 235,7265 24.6.2015 | 240,2155 1.8.2015 | 280,0371 9.9.2015 | 238,2916
17.5.2015 | 236,0996 25.6.2015 | 242,422 2.8.2015 281,65 10.9.2015 | 238,5896
18.5.2015 | 232,8655 26.6.2015 | 242,6424 3.8.2015 | 280,4796 11.9.2015 | 240,0838
19.5.2015 | 231,9434 27.6.2015 | 250,7066 4.8.2015 | 284,5033 12.9.2015 | 234,8185
20.5.2015 | 234,2455 28.6.2015 | 248,0673 5.8.2015 | 281,3783 13.9.2015 | 230,328
21.5.2015 | 235,3048 29.6.2015 | 256,4875 6.8.2015 | 278,2516 14.9.2015 | 230,2406
22.5.2015 | 240,519 30.6.2015 | 262,4843 7.8.2015 | 279,0303 15.9.2015 | 229,9241
23.5.2015 | 239,0331 1.7.2015 | 257,6604 8.8.2015 260,2 16.9.2015 | 228,7976
24.5.2015 | 241,1864 2.7.2015 | 254,3505 9.8.2015 | 264,4388 17.9.2015 | 232,7924
25.5.2015 | 237,4879 3.7.2015 | 255,5961 10.8.2015 | 263,7615 18.9.2015 | 232,7167
26.5.2015 | 237,3271 4.7.2015 | 260,3488 11.8.2015 | 270,9167 19.9.2015 | 231,2382
27.5.2015 | 237,1847 5.7.2015 | 271,0153 12.8.2015 | 265,6418 20.9.2015 | 230,8605
28.5.2015 | 237,4716 6.7.2015 | 268,4935 13.8.2015 | 263,3371 21.9.2015 | 226,6056
29.5.2015 | 237,1049 7.7.2015 | 264,9566 14.8.2015 | 264,8686 22.9.2015 | 230,5237
30.5.2015 | 233,2939 8.7.2015 | 269,6459 15.8.2015 | 260,7343 23.9.2015 | 229,9556
31.5.2015 | 229,9992 9.7.2015 | 268,1134 16.8.2015 | 257,6735 24.9.2015 | 234,2833

1.6.2015 | 223,3086 10.7.2015 | 283,881 17.8.2015 | 256,984 25.9.2015 | 234,8379

2.6.2015 | 225,7461 11.7.2015 | 291,6873 18.8.2015 | 219,0045 26.9.2015 | 234,2083

3.6.2015 | 225,6452 12.7.2015 | 309,9778 19.8.2015 | 225,3944 27.9.2015 | 232,8486

4.6.2015 | 224,371 13.7.2015 | 290,8811 20.8.2015 | 234,6873 28.9.2015 | 239,3428

5.6.2015 | 225,0357 14.7.2015 | 286,1856 21.8.2015 | 231,9406 29.9.2015 | 236,6214

6.6.2015 | 225,6791 15.7.2015 | 283,8231 22.8.2015 | 229,7444 30.9.2015 | 236,2455

7.6.2015 | 223,3896 16.7.2015 | 277,8273 23.8.2015 | 227,589 1.10.2015 | 237,5698

8.6.2015 | 228,6452 17.7.2015 | 278,4883 24.8.2015 | 209,1322 2.10.2015 | 237,4021
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3.10.2015 | 239,0891 15.11.2015 | 319,9283 28.12.2015 | 421,265 9.2.2016 | 373,321
4.10.2015 | 238,6874 16.11.2015 331,59 29.12.2015 | 432,618 10.2.2016 379,96
5.10.2015 | 240,5872 17.11.2015 335,77 30.12.2015 | 426,145 11.2.2016 377,72
6.10.2015 | 246,4218 18.11.2015 | 334,973 31.12.2015 430,05 12.2.2016 | 383,126
7.10.2015 | 243,2664 19.11.2015 | 326,315 1.1.2016 | 434,463 13.2.2016 | 392,182
8.10.2015 | 242,6905 20.11.2015 | 321,988 2.1.2016 | 433,586 14.2.2016 | 406,738
9.10.2015 | 244,3213 21.11.2015 | 327,174 3.1.2016 | 430,361 15.2.2016 | 399,485
10.10.2015 | 245,3313 22.11.2015 | 324,344 4.1.2016 | 433,493 16.2.2016 | 407,361
11.10.2015 | 247,5253 23.11.2015 | 323,257 5.1.2016 | 432,253 17.2.2016 | 415,561
12.10.2015 | 245,5856 24.11.2015 | 320,161 6.1.2016 | 429,464 18.2.2016 | 421,637
13.10.2015 | 249,9352 25.11.2015 | 328,983 7.1.2016 458,28 19.2.2016 | 420,334
14.10.2015 | 252,5949 26.11.2015 | 353,304 8.1.2016 453,37 20.2.2016 | 436,517
15.10.2015 | 254,8133 27.11.2015 | 358,185 9.1.2016 | 449,143 21.2.2016 | 438,985
16.10.2015 | 262,9353 28.11.2015 | 357,663 10.1.2016 | 448,964 22.2.2016 | 438,072
17.10.2015 | 271,2039 29.11.2015 | 371,864 11.1.2016 | 448,385 23.2.2016 | 419,981
18.10.2015 | 262,9003 30.11.2015 | 376,907 12.1.2016 | 432,884 24.2.2016 | 424,362
19.10.2015 | 264,4158 1.12.2015 | 362,729 13.1.2016 432,04 25.2.2016 | 423,517
20.10.2015 | 270,2188 2.12.2015 359,43 14.1.2016 | 429,729 26.2.2016 | 432,064
21.10.2015 | 267,3272 3.12.2015 | 361,308 15.1.2016 | 358,766 27.2.2016 | 432,138
22.10.2015 | 274,4108 4.12.2015 | 363,4825 16.1.2016 | 387,665 28.2.2016 432,64
23.10.2015 | 277,4554 5.12.2015 | 388,861 17.1.2016 | 380,208 29.2.2016 | 436,608
24.10.2015 | 282,6605 6.12.2015 | 388,458 18.1.2016 | 385,844 1.3.2016 | 433,637
25.10.2015 | 283,0717 7.12.2015 | 395,865 19.1.2016 | 377,745 2.3.2016 | 421,598
26.10.2015 | 286,1325 8.12.2015 | 418,136 20.1.2016 | 418,742 3.3.2016 | 419,466
27.10.2015 | 294,3998 9.12.2015 | 418,036 21.1.2016 | 409,945 4.3.2016 | 407,982
28.10.2015 | 303,8866 10.12.2015 | 415,252 22.1.2016 | 381,761 5.3.2016 | 397,833
29.10.2015 | 313,5861 11.12.2015 453,9 23.1.2016 | 386,191 6.3.2016 404,55
30.10.2015 | 326,0045 12.12.2015 | 435,897 24.1.2016 402,61 7.3.2016 | 412,982
31.10.2015 | 312,4321 13.12.2015 | 433,537 25.1.2016 | 390,663 8.3.2016 | 411,758

1.11.2015 | 325,082 14.12.2015 | 443,839 26.1.2016 391,43 9.3.2016 | 412,618

2.11.2015 | 359,3523 15.12.2015 | 465,502 27.1.2016 | 394,629 10.3.2016 416,16

3.11.2015 | 400,7063 16.12.2015 | 455,375 28.1.2016 | 379,384 11.3.2016 | 419,887

4.11.2015 | 408,7414 17.12.2015 | 455,987 29.1.2016 378,2 12.3.2016 | 410,132

5.11.2015 387,51 18.12.2015 | 463,844 30.1.2016 | 376,937 13.3.2016 | 412,291

6.11.2015 374,95 19.12.2015 | 462,226 31.1.2016 | 367,135 14.3.2016 | 415,091

7.11.2015 384,8 20.12.2015 | 442,496 1.2.2016 | 371,248 15.3.2016 | 415,383

8.11.2015 | 373,487 21.12.2015 | 437,761 2.2.2016 | 372,877 16.3.2016 | 416,253

9.11.2015 | 380,043 22.12.2015 435,5 3.2.2016 | 368,933 17.3.2016 | 418,452
10.11.2015 | 337,932 23.12.2015 | 442,839 4.2.2016 | 388,612 18.3.2016 | 408,036
11.11.2015 | 312,578 24.12.2015 | 454,848 5.2.2016 | 385,338 19.3.2016 408,52
12.11.2015 | 336,856 25.12.2015 | 455,312 6.2.2016 | 375,405 20.3.2016 | 410,751
13.11.2015 | 337,292 26.12.2015 | 417,216 7.2.2016 | 375,284 21.3.2016 | 411,423
14.11.2015 | 333,553 27.12.2015 | 422,523 8.2.2016 | 371,101 22.3.2016 | 416,926
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23.3.2016 | 417,386 2.4.2016 | 419,686 12.4.2016 425,99 22.4.2016 | 447,636
24.3.2016 | 414,341 3.4.2016 | 419,385 13.4.2016 | 424,401 23.4.2016 | 452,584
25.3.2016 | 415,687 4.4.2016 | 419,416 14.4.2016 | 425,106 24.4.2016 | 460,327
26.3.2016 416,73 5.4.2016 | 422,653 15.4.2016 429,98 25.4.2016 462,51
27.3.2016 | 425,378 6.4.2016 421,7 16.4.2016 | 430,837 26.4.2016 | 467,803
28.3.2016 | 422,756 7.4.2016 | 421,204 17.4.2016 | 427,862 27.4.2016 | 445,012
29.3.2016 | 415,553 8.4.2016 | 418,089 18.4.2016 | 429,054 28.4.2016 | 449,856
30.3.2016 412,69 9.4.2016 | 418,419 19.4.2016 | 436,105 29.4.2016 456,35
31.3.2016 | 415,161 10.4.2016 | 421,111 20.4.2016 | 442,156 30.4.2016 | 449,333

1.4.2016 | 417,009 11.4.2016 422,99 21.4.2016 | 451,102

Zdroj

: http://www.coindesk.com/price/
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B Pozorovanie trznej hodnoty
kryptomien, pre vypocet ro¢nej

volatility
Rok Mesiac Ethereum LiteCoin Dash PeerCoin
M3j - 1,44 2,94 0,23
Jin - 3,09 2,82 0,29
Jul - 521 2,98 0,78
ut August 2,83 4,34 3,26 0,46
Q September 1,25 2,73 2,41 0,4
Oktober 0,6 3,02 2,40 0,38
November 0,92 4,55 2,79 0,41
December 0,82 3,67 2,35 0,44
Januar 0,96 3,51 3,41 0,42
© Februar 3,01 3,08 4,30 0,41
Py Marec 11,01 3,23 4,42 0,50
h April 10,69 3,23 7,00 0,43
M3aj 9,35 3,75 6,77 0,42

Zdroj : https://www.worldcoinindex.com/coin




