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Uvod

Kryptomény jsou pomérné novym investicnim nastrojem a pro mnoho lidi stale
neznamé. Jedna se o slozity a propracovany nastroj na internetu. Dalo by se o nich
hovofit jako o budoucnosti vSech penéz. V soucasné dobé o nich nelze hovofit jako
0 penézich, protoze nejsou vSeobecne pfijimany. Hlavnim predstavitelem je Bitcoin,

ktery vznikl v roce 2009. Kryptomény se vyznacuiji svoji vysokou volatilitou.

Cilem prace je vymezeni kryptomén jako nastroje investovani na financnich trzich
a navrzeni investi¢niho portfolia pro 2 rizné typy investorl na zakladé soucasné
situace na finan¢nim trhu. Bylo sestaveno portfolio pro umirnéného investora a pro

agresivniho investora.

V prvni ¢asti teoretické prace je popsan finanéni trh, nastroje investovani a rizika
spojena s investovanim. Ve druhé casti teoretické prace je popsan Bitcoin, jako
hlavni pfedstavitel kryptomén. Dale pak jsou vysvétleny Bitcoinové penézenky,
rizika kryptomeén, druhy kryptomén, oceriovani, zplsoby a dlvody investovani do

kryptomén.

Teoreticka Cast prace je zpracovana formou analyzy soucasného stavu poznani o
kryptoménach. Prakticka ¢ast predstavuje aplikaci teoretickych poznatkll na

konkrétnim pfikladu. Prace vychazi z pravni Upravy k 31.12.2021.

Kryptomény se posuzuji a vykazuji v riznych pravnich Upravach na svété rizné,
ale vzhledem k rozsahu prace se timto prace nezabyva. Ze stejného dlvodu se
zabyva prace pouze vybranymi kryptoménami, i kdyz jich na svété existuje pres
6000.



1 Kryptoména jako nastroj investovani na finanénich trzich

Kryptomény nejsou vSeobecné pfijimany pfi placeni za zbozi a sluzby nebo pfi
Uhradé dluhd, pravé proto nemohou byt povazovany za penize. AvSak existuji
vyjimky, kdy u nékterych firem se mlze zaplatit kryptoménou, ale nejedna se o

vSeobecné pfijimani.

Za penize by se teoreticky mohlo povazovat jakékoliv aktivum, které je vSeobecné
pfijimano pfi placeni za zbozi a sluzby nebo pfi Uhradé dluhd. Dana definice
obsahuje aspekt véeobecnosti ve smyslu, ze vSechny subjekty musi dané aktivum

prijimat. Pokud tato definice neplati, pak nejde o penize (Dvorak a kol., 2015).

V souvislosti s penézi se ¢asto hovofi o méné. Jedna se o narodni formu penéz.
S rozvojem mezinarodniho obchodu a plateb ziskaly nékteré mény mezinarodni
charakter. Nejznameéjsimi pfiklady mezinarodnich mén jsou americky dolar a euro.
Dolar je pouzivan jako mezinarodni platidlo po celém svété a je i zakonné platidlo
v fadé zemich. Euro je spole¢nou ménou zemi Evropské Unie, a i zakonnym
platidlem v nékterych dalSich zemich, napfiklad v Andore a Monaku (Dvorfak a kol.,

2015). Podrobnéji o penézich a jejich historii viz. pfiloha €. 1.

1.1 Financni trh a jeho funkce

Finan¢ni trh je nedilnou soucasti finanéniho systému a jeho funkce zajistuji

fungovani ekonomického systému (Rejnus, 2014).

Finanéni trh je misto, kde se stietdva nabidka s poptavkou po penézich.! Diky
finanénimu trhu se mohou volné presouvat finanéni prostfedky od subjektl
prebytkovych k deficitnim. V podstaté tim, ze zprostiedkovava prerozdéleni
docasné volnych penéznich prostfedkd, tak umoznuje jejich transformaci na
investice. Realizaci této funkce vyrazné pfispiva k ekonomické efektivnosti,

ovliviiuje bohatstvi spolecnosti a zaroven i chovani podnikatelskych subjektl.

1V kazdé ekonomice se bézné stava, ze subjekty maji bud’ prebytek, nebo nedostatek finanénich
prostiedkl, které jim brani v realizaci svych ¢innosti. Napfiiklad nékdo piijde s my$lenkou na novy
vyndlez, ale chybi mu finance, aby to dokazal vyrobit a prodat. Jiny naopak v daném okamziku méa
prebytek penéz, které chce investovat. (Rejnus, 2014).

Stejné jako jednotlivei mohou penize potiebovat i firmy nebo stat. Firma mdze potiebovat penize
napiiklad k modernizaci umisténi novych vyrobkl na trh. Vlada zase napfiklad na vystavbu letité
nebo odstranéni nasledkll néjaké prirodni katastrofy (Rejnu$, 2014).



Subjekty, které maji nadbytek prostfedkl a jsou ochotni je investovat, musi byt i

zaroven ochotni podstoupit rizika s tim spojena (Rejnus, 2014).

Finanéni trh plni nékolik funkci. Jedna se o funkci depozitni, kreditni, uchovatele

hodnot, funkce likvidity, funkce zajistujici ochranu ekonomickych subjektu.

Funkce depozitni funguje jako moznost ukladani uspor formou bankovnich vkladd.

V SirS§im pohledu pak jde o moznost provadét finanéni investice neboli preménovat
penize na finanéni kapital. Diky této funkci se akumuluji penézni prostfedky
potiebné predevsim pro investicni, ale i ostatni vydaje statu, firem i domacnosti
(Rejnus, 2014).

Funkce kreditni umozriuje ekonomickym subjektim, aby ziskali volné penézni

prostfedky. Tato funkce napomaha k zvySovani spotfebnich vydaji domacnosti,
coz se pfiznivé odrazi ve zvySovani poptavky po zbozi a sluzbach. Zaroven
urychluje realizaci investic provadénych podnikatelskymi subjekty, ¢imz zaroven

podporuji ekonomicky rist (Rejnus, 2014).

Funkce uchovatele hodnot umoznuje ekonomickym subjektim uchovavat svou

kupni silu prostfednictvim financnich investic (Rejnus, 2014).

Finanéni trh ma i funkci likvidity, kde se jedna o moznou pfeménu jednotlivych druh(

finan¢nich nastroju na penézni hotovost. Obecné plati, Ze penize maji prakticky
nulovou vynosnost, ale na rozdil od finanénich investi¢nich instrumentd, maji

nejvy$si likviditu (Rejnug, 2014).

K ochrané proti riziku ma trh svoji vlastni funkci. Jedna se o funkci zajistujici

ochranu__jednotlivych _ekonomickych subjektld proti rdznym druhim rizika

prostrednictvim pojistnych smluv. Vedle toho finanéni systém umoznuje subjektim
vytvaret si diverzifikované majetkové portfolio, které rozklada rizika pripadnych

poklesl cen jejich jednotlivych aktiv (Rejnus, 2014).

Funkce statu ma také svuj podil na finanénim trhu. Prostfednictvim fiskalni politiky
vlady a monetarni politiky centralni banky zasahuje stat ucelové do fungovani
financniho systému, ¢imz nasledné ovlivhuje cely ekonomicky systém za ucelem

prosazovani svych zajmu (Rejnus, 2014).
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1.2 Nastroje investovani na finan€nim trhu

Mezi soucasné nastroje investovani na finan¢nim trhu patfi akcie, komodity ve

formé zlata, ropy a dalSich, dluhopisy a kryptomeny.
Akcie

Akcie jsou dulezitym finanénim nastrojem pro fungovani ekonomického systému.
Rozdéluji vlastnictvi spolecnosti, které opravruje drzitele akcii k pobirani zisku
spole€nosti a k hlasovani na valné hromadé. Z realistického hlediska predstavuji
akcie Casti, na ktere je rozdélen zakladni kapital spole¢nosti. Drzitel tohoto cenného
papiru ma prava a povinnosti k procentni €asti vlastnictvi. Akcionar je tedy
plnopravnym ¢lenem spolecnosti. Ten, kdo vlastni akce, se védomé rozhod| podilet
se na hospodarské €innosti podniku. Akcionar ma tedy prospéch ze zisku, ale musi
byt zaroven prfipraven na pfislusna rizika v pfipadé ztrat. V pfipade selhani
spoleénosti je pfipraven nést ztratu celého investovaného kapitalu. Existuji rizné
druhy akcii, které Ize na trhu ziskat (Calicchio, 2022). Podrobnéji o akciich a jejich

rozdéleni viz. pfiloha ¢.2
Komodity

Mnoho investorl preferuje pro své investice pravé komodity, protoze
z psychologického hlediska maji pocit, ze drzi néco hmatatelného. Nékdy je
popularni zlato, jindy zase ropa. Mnohem snadnéji si |ze predstavit doma cihliCku
zlata nez akcii, kterou se vlastni kousek podniku. Toto je velka vyhoda oproti akciim
nebo fondum, u kterych se drzi mnoho mali¢kych kousi¢kl velkého mnozstvi firem.
(Syrovy,2016).

Zlato — drahy kov zluté barvy. Lidstvo bylo odjakziva kouzelné pfitahovano zlatem
a pod pfislibem zisku nebo hrozbou ztraty bylo schopno velkych ¢&int. Hnalo se do

valek nebo rychle spélo k miru (Studynka, Struz, 2014).

Zlato ma velmi vyjimeénou a nezastupitelnou roli v primyslu, |ékarstvi,
kosmonautice, chemii a fadé dalSich oboru. Stejné vyznamné postaveni ma i jako
prostfedek penézniho hospodarstvi, zejména v mezinarodnim méritku. Kdykoliv se
zacnou hroutit mény a hodnoty daného statu, lidé ve strachu o majetek, nakupuji
zlato (Studynka, Struz, 2014).

11



Hlavnim hlediskem, podle kterého se zlato posuzuje, je jeho cena na svétovem trhu.
Cena se stanovuje v dolarech za trojskou unci ryziho, tedy 24 karatového zlata.
Dlouhou dobu v historii byla cena stabilni, protoze jednotky narodnich mén byly
pfimo vyjadreny ur€itym mnozstvim zlata. Od roku 1934 az 1968 byla cena
zafixovana na 35 dolarech za unci. Po odstranéni této prekazky se zacala cena
odvijet od nabidky s poptavkou. Prudky narlst byl zaznamenan v roce 1980, kdy
vzrostly v USA arokové miry a inflace. Na financnich trzich byla velka panika a
investice do klasickych aktiv byly ztratové, proto lidé zacali investovat do zlata (Jilek,
2013).

Zlate je velice konzervativni investice. Vétsina investorl nakupuiji zlato proto, aby
uchranili svoje penize pred znehodnocenim. Za posledni rok, kdy dochazi k
celosvétovému narustu inflace a Urokovych sazeb, Ize pozorovat i nartst ceny zlata.
Je vidno, ze znehodnoceni nuti lidi zamyslet se nad svymi penézi a nakup zlata je
nejjednodussi pro vsechny vékové skupiny. Podobny efekt byl i v roce 2009, kdy

byla ve svété velka finanéni krize.
Dluhopisy

Dluhopisy jsou cenné papiry uvérového charakteru. Je s nimi spojeno pravo
pozadovat splaceni dluzné Castky ve vysi jmenovité hodnoty dluhopisu v okamziku
splatnosti dluhopisu a vyplaceni vynosu. Vynos dluhopisu je k uréitému datu dle
emisnich podminek. S drzenim dluhopist neni spojena majetkova ucast na
emitujici ucetni jednotce. Dluhopisy se rozlisuji podle toho, jak se stanovi a pocita
urok (Boksova, 2020).

U dluhopist s pevnou urokovou sazbou je Urokova sazba stanovena véfiteli

emitentem a je stala az do doby splatnosti dluhopisu (Marini¢, 2008).

Dluhopisy s pohyblivou urokovou sazbou, u tohoto typu v pribéhu Zivotnosti
dluhopisu dochazi ke korekci Urokové sazby. Napfiklad se mulze Urok vyvijet

v zavislosti na inflaci (Marini¢, 2008).

Dluhopisy s podilem na zisku, které jsou vydany emitenty za ucelem korekce
Urokové sazby v zavislosti na dosazeném zisku. U tohoto typu se muze stat, Ze je
urokova mira stanovena dodate¢né na zakladé dosazenych hospodarskych
vysledkd (Marini¢, 2008).
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Neuroéeny dluhopis je typ dluhopisu, ktery se prodava za cenu nizsi, nez je jeho
jmenovita hodnota. Odména investora je rozdil mezi naklady na pofizeni a

vyplacenou jmenovitou hodnotou (Marini€, 2008).
Kryptomény

Kryptomény jsou stale pomérné novym investi¢nim nastrojem a pro mnoho lidi stale
nastrojl, které na trhu jsou. Dalo by se o nich hovofit jako o budoucnosti v§ech
penéz, protoze nesou ty dobry vlastnosti, které penize maji. OvSem v soucasnosti
nelze hovofit o kryptoménach jako o penézich, protoze nejsou vseobecneé pfijimany.
Vyskytuji se pouze v digitalni podobé. Hlavnim pfedstavitelem je od zacatku Bitcoin,

ktery vznik v roce 2009.

Bitcoin je digitalni P2P (peer to peer) kryptoména. P2P je oznaceni pocitacovych
siti, kde vSichni klienti jsou si rovnocenni a komunikuji spolu pfimo bez centralniho

klienta.

Kryptomény vyuzivaji systém kryptografie. Jedna se o matematickou disciplinu
zabyvajici se Sifrovanim zprav do a z utajené podoby. Hovofi se o kryptografii

asymetrické a symetrické.

V symetrické kryptografii existuje algoritmus a kli¢, kterymi se zprava zasifruje a
stejnym kli¢em a algoritmem se i desifruje. Kli¢ musi zUstat po celou dobu v tajnosti,
jinak mUze byt zprava napadena. Pro pfenos dat se symetrické Sifrovani hodi
nejméneg, protoze vyzaduje bezpeCné predani stejného klice mezi obéma

komunikujicimi stranami (Roubal, 2017).

Asymetricka kryptografie je skupina metod, u kterych Sifrovaci i deSifrovaci kli¢ neni
stejny. Existuji zde 2 klice. Soukromy kli¢, ktery musi zUstat tajny. Majitel ho pouziva
na desifrovani jemu urené zpravy nebo podepisovani jim oveéfené zpravy. Pomoci
soukromého klice se podepisuje zprava s informaci, kdo je novym majitelem
Bitcoinl. Kazdy, kdo vlastni Bitcoinovou penézenku, tak viastni i soukromy klic.
Verejny kli¢ se pouziva k zasifrovani zpravy pro majitele soukromého klice
(Stroukal, Skalicky 2021).

Proof of work neboli dikaz praci. V systému je nastaveno, ze kazdych 10 minut se
musi uzamknout veskeré transakce, které probéhly do bloku (blok je mnozina

transakci, které probéhly za uplynulych 10 minut). VSichni tézafi v P2P siti soutézi
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o to, aby pravé oni uzavreli blok. Tomuto procesu zavirani blokl a napojeni bloku
do blockchainu (fetézec blokul) se fika téZzba a k uzavreni blokl se vyuziva velmi
naroé¢nych matematickych vypoctl a je potfeba velké mnozstvi grafickych karet a
vykonnych procesorl. TéZafem se muze stat kazdy, ale v dnesni je spise
nepravdépodobne, ze se jednotlivci podari uzavrit blok. Existuji obrovské tovarny

pIné téZebniho hardware v zemich, kde jsou velmi nizké ceny energii.

Blockchain je dokonaly nastroj, protoze kdyby nékdo chtél zménit néjaky blok
z minulosti, tak by potom musel pfedélat vSechny ostatni bloky, a to by stalo

obrovské mnozstvi energie, coz se to nevyplati.

Komu se jako prvni povede uzavfit blok, tak tomu systém pfipiSe nové Bitcoiny.
Momentalné se dostava 6,25 BTC jako odména za uzavreni bloku. Tyto odmény se
kazdy 4 roky zmensuiji o polovinu. Na uplném zacatku, kdy Bitcoin vznikl, tak tézafi
dostavali kazdych 10 minut 50 bitcoinl. Celkovy pocet Bitcoinl, ktery Ize vytéZit je
21 miliond. Vyhodou tohoto systému je, Ze se vi, kdy pfesné se vytézi vSechny
Bitociny a nelze systém nastavit tak, aby se naprogramovaly dal$i. VSechny Bitcoiny

se vytézi v roce 2140.

Blok 1 - Blok 2 =»  Blok3 Blok 4
Zadani transakce 1 ;\\ // /
Castka 1 BTC se dostala
2 Téiar
Petr =—» Mempool —p Lucie Maadresu
Zdroj: Vlastni

Obr.1 Pribéh transakci u bitcoinu

Psychika investor( hraje velkou roli pfi obchodovani na burzach, a to hned ve dvou
rovinach. Jednak zde hraji roli vlastni emoce pfi uzavirani obchodl a jednak to, ze
investor je soucasti mnoziny vSech investorl. Da se fict, Ze investor se chova jako
soucast davu. Jedna se o psychologickou analyzu, kterou se zabyva socialni

psychologie a sociologie (Sojka, 2008).

2 Mempool je misto, kde ¢ekaji transakce na schvaleni
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Psychika ovliviiuje investorovu obchodni uspésnost, ale i neuspesnost. Pokud
mame klesajici trend na trzich, tak to pasobi na investora velmi pesimisticky, i kdyz
mu fundamentalni a technické informace radi jinak. Naopak pfi rostoucim trendu
podléha euforii. Investor je také ovlivnén svym okolim. Informace a emoce svych
kolegli pUsobi zpravidla nedokonale na investora. Jednani investord pro

nezucastnéného pozorovatele se muze zdat jako naprosto iracionalni (Sojka, 2008).

Investorovo vlastni jednani je vlastné konflikt informaci, které dostava od svého
okoli a vnitfni informace o sobé samém. Informace, které investor dostava jsou
napfiklad informace o stavu trhu, informace o cenach z fundamentalni a technické
analyzy. Informace o sobé samém jsou vnitfnimi bariérami investovani (Sojka,
2008).

Cilem fundamentalni analyzy je stanovit vnitini hodnotu akcie. Cenu, ktera se
ustanovi pfi shodé nabidky s poptavkou. Kupuijici na trhu o¢ekava vynos ve formé
dividend nebo kapitalovy vynos, kdyz proda za vysSi cenu, nez za jakou ji pfed
¢asem koupil. Mlze se stat, Ze kupujici proda se ztratou. Jedna se tedy o budouci
zisky. Jenomze penize maji v jiném Case jinou cenu. Musime tedy porovnat dnesni
investici s budoucimi vynosy, a pfitom pouzit faktor, ktery srovna dnesni penize
s budoucimi penézi. Vnitini hodnota akcie je tedy suma budoucich pfijmua.
Problémem fundamentalni analyzy je, ze musime odhadnout budouci zisky
z prodeje. Jednotlivé finan¢ni instrumenty jsou navzajem propojené, a proto se
zacina analyzou globalni. Musi se odhadnout jakym tempem se bude vyvijet celé
narodni hospodarstvi. Vychazi se z toho, Ze bude-li rlst narodni hospodarstvi,
budou rust i nase akcie nebo i nas Bitcoin. Poté by se mély zvazovat rlstové
moznosti odvétvi. Néktera odvétvi na financnich trzich rostou rychleji nez ostatni.
Nakonec se udéla analyza naseho finanéniho instrumentu, nasi akcie, kterou
drzime. (Sojka, 2008).

Naproti tomu technicka analyza je souborem jednoduchych grafickych a
matematickych metod a je nejpouzivanéjsi metodou u kryptomén. Jejim cilem je na
zakladé minulych cen odhadnout cenu budouci. Technicka analyza vychazi
z predpokladu, Zze se situace bude opakovat, takze z minulého vyvoje mizeme

odhadnout, jak se bude situace na trhu vyvijet (Sojka, 2008).
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Tento typ analyzy ma své vyhody, ale i nevyhody. Sama o sobé nemuze byt
povazovana za dokonaly nastroj, protoze nepocita s aktualni globalni situaci ve
svété. Technicka analyza funguje dokonale za predpokladu, ze se nestane néjaka
mimoradna situace. Faktory, které vyrazné naruSily technickou analyzu

v poslednich letech byl napfiklad pfichod Covidu 19 nebo valka na Ukrajiné.

K vytvofeni technické analyzy je potfeba znat graf vyvoje ceny kryptomén v Case a

podle obrazcU, které na grafu najdeme, usuzujeme budouci vyvoi.

Velmi dllezitym faktorem jsou objemy, které udavaji pocet obchodu, k nimz
dochazi. Tyto udaje nam pomahaji pochopit silu na financnim trhu v daném
okamziku. Malé objemy jsou znamkou nebezpecné slabosti jak na strané
kupuijicich, tak i na strasné prodavajicich. Objemy nam také mohou ukazat, ze do

trhu vstupuiji instituce a ze sila instituci je schopna ovlivhovat trendy na trhu.

1.3 Slozeni portfolia

U sestavovani portfolia by mél investor zohlednit toleranci rizika a zarovern dobu
drzeni investic. V moderni dobé se existuji Ctyfi typy investorl. Jednim z nich je
ultrakonzervativni investor, ktery vyzaduje maximaini jistotu, bez ohledu na vynosy.
Druhy typ je konzervativni investor, ktery akceptuje nizka rizika pro dosazeni
vynosU. Dale jsou pak umirnéni a agresivni investofi, ktefi jsou ochotni akceptovat

velka rizika pro dosazeni velkych ziskl (Siegel, 2011).
Diverzifikace rizika

Riziko se mlze vymezit jako nebezpedi, Ze se skuteény vynos odchyli od vynosu
ocekavaného. Cilem vétsiny investor( je minimalizovat riziko vzhledem k vynostiim
a likvidité. Investovani do finanénich aktiv je spojeno s rlznymi druhy rizik (Malek a
kol.,2010). MUze se jednat o:

e uvérové riziko, kdy je riziko na strané véfitele, ktery se obava, ze dluznik

dostoji svym zavazkim;
e trzni riziko, které souvisi s pohyby cen;

e riziko likvidity, které mUze vzniknout v dobé& zajmu aktivum prodat, kdy

nebude nikdo, kdo by ho chtél koupit;
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e politicke riziko, které je spojené se zménami v politickém prostiedi. Mohou

se zde fadit i rzné pravni regulace finanénich trhu;

e operacéni riziko, které je spojené s obchody. Jedna se o lidské chyby a

podvody ¢&i vypadky informaénich systému;

e riziko udalosti, které je spojené s neoCekavanymi udalostmi globalniho
charakteru. Mohou to byt napfiklad teroristické utocCi Ci vale¢ny konflikt, ale
také to mUze byt medialni charakter. Pokud se velkd medialni spole¢nost

rozhodne kritizovat investi¢ni aktivum, cena toho aktiva pUjde vyrazné dolU;

¢ inflaéni riziko, které je spojené se zménami cenové hladiny v ekonomice
(Malek a kol.,2010).

Jedinec muze byt k riziku vysoce negativni, dokonce muze mit i z rizika hrizu.
Naopak jiny jedinec muze brat riziko v Gvahu. Tento typ lidi s rizikem vnitfné pocita
a je ochoten vstoupit do obchodu, nebot si je védom, ze bez rizika nejsou zisky.
Néktery Clovék dokonce riziko vyhledava. V tom to pfipadé se nemusi jednat jen o
bezhlavé, neuvazené investice, ale také tfeba o rizikové sporty. Prvni typ investora
si muze svym odporem k riziku pokazit nadéjné obchody. Druhy typ investora je tim
spravnym. Tento typ je ochoten pfistoupit na vypocitané riziko a je tudiz schopen
pfijmout i ztratu, aniz by to mélo vliv na jeho psychiku. Treti typ byva pfedem
odsouzeny k neuspéchu, protoZze se bezhlavé vrha do obchodd. Ovsem i tito lidé
mohou mit Stésti a jejich obchody jim mohou vyjit. Pokud takovy obchod vyjde, tak

se vetsinou jedna o velké zisky (Sojka, 2008).

Z vySe popsaného je mozné ucdinit zavér, ze existuji étyfi zakladni typy investort a

jejich strategii. Jedna se o:

e ultrakonzervativni strategii investovani — pfi této strategii zajima investora
jeding, nepfijit o penize. Penize vklada do nejkonzervativnéjsich bankovnich
produktl, jako napfiklad spofici Uéty, stavebni sporeni. Nechce riskovat, své
penize ma s nejvetsi pravdépodobnosti ulozené u velkych bank. Jedna se o
jistotu investovani za zadny vynos a zadné riziko;

e konzervativni strategii investovani — pfi této strategii chce investor chce
pouze zhodnotit své penize o inflaci. U konzervativni investofi vyhledavaji

investice do podilovych fondu;
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umirnénou strategii investovani — pfi které je cilem_dosazeni vyssiho
vynosu, ale zaroveni nepodstupovat prilis velké riziko. Podil akcii v této
strategii by mél ¢init kolem 55 % a zbytek rozlozit do drahych kovu,
kryptomén a dalSich véci. Vhodné slozeni zalezi také na oCekavani a

pozadavcich dané osoby (Malek a kol.,2010);

agresivni strategii investovani — tato strategie neni uréena pro investory,
které vyvede z miry kazdé zakolisani trhu. U tohoto portfolia by mél byt
Clovék pfipraven na propady 20 % — 30 %, které mohou pfijit kratce poté, co
jsme dana aktiva nakoupili. Také je potfeba se pfipravit na to, ze hodnota

tohoto portfolia mize byt stejna nebo nizsi i za 4 roky (Malek a kol.,2010).
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2 \Vykazovani kryptomén

Hlavnim predstavitelem kryptomén je Bitcoin, zkratkou BTC. Jedna se o upIné prvni
kryptoménu, ktera byla uvedena na finanéni trh. V soucasné dobé jiz existuje vice
nez 6000 druhl kryptomeén, ale stale se nejvice hovofi o BTC, ktery i udava vyvoj
cen. Pokud roste BTC, rostou i ostatni kryptomény a naopak. Druhou nejvétsi
kryptoménou je Ethereum, zkratkou ETH. O ném se hovofi jako o kryptoméné druhé

generace.

2.1 Bitcoin

Jedna se o decentralizovanou sit’ v internetu, spravuijici historii platebnich transakci
mezi svymi uzivateli. Zakladni jednotkou transakce je Bitcoin. Pocet jednotek této
mény je omezen na 21 milionl a neda se nijak a nikym natisknout novy. PUsobi
protiinflacné na rozdil od normalni mény, kterou zname. Ta se da snadno natisknout
centralni autoritou. Nové jednotky vznikaji procesem tézeni, kdy dochazi kromé
generovani novych Bitcoinl také k potvrzovani novych transakci neboli prevodU

jednotek mezi bitcoinovymi adresami (Stroukal, Skalicky 2021).

Blockchain je uz nyni soucasti internetu. Dal by se fadit na vysokou uroven
dllezitosti a mohl by vrétit internet tak, jak byl plivodné zamyslen. Internet mél byt

Vv

blockchain, ktery dnes zname (Mougayar, 2016).

2.1.1 Historie

BTC jako prvni kryptoména byla vytvofena v roce 2009 anonymnim vyvojarem,
ktery vystoupil pod pseudonymem Satoshi Nakamoto na zakladé pruvodniho
¢lanku, ktery publikoval v fijnu roku 2008. Na internetovém féru tento tajemny
zakladatel tvrdil, ze na Bitcoinu pracoval jiz od roku 2007. Kratce po rozsifeni
Bitcoinu Nakamoto predal doménu bitcoin.org fanouskovi celého projektu a pozdeji
i hlavnimu vyvojafi Gavinu Andresenovi. Nasledné se Nakamoto uplné odmlcel a
dodnes se nevi kdo, nebo co byl za€. Na internetu o sobé tvrdil, Ze mu tehdy bylo
34 a byl Japonec, ale vzhledem k perfektni anglictiné a upiné absenci jakéhokoliv
japonského slova v komunikaci i samotném protokolu se spekuluje, ze jde o nékoho
z anglicky mluvici zemé. Dodnes se spekuluje o tom, ze by za tim to pseudonymem
mohl byt Elon Musk, jeden z nejbohatSich lidi na svété (Stroukal, Skalicky 2021).
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Nakamoto patrné chtél skryt svoji identitu. Je dokonce mozné, ze neslo o jedince,
ale skupinu odbornikli na kryptografii a ekonomii, protoze je velice
nepravdépodobné, aby jeden Clovek dokazal pfijit s né€im tak sofistikovanym a

propracovanym za tak kratky ¢as (Stroukal, Skalicky 2021).
Bitcoinové penézenky

Penézenky se déli na penézenky hardwarové a softwarové. Obé penézenky pro
uzivatele vygeneruji verejny a soukromy kli¢ na podepisovani a odesilani transakci.
Diky soukromému kli¢i se mlze rlizné nakladat s kryptoménami, které jsou na
penézence. Z krypto penézenky se mnou kryptomény dat do prodeje na burzu a
nékdo jiny je muze na svou penézenku pfijmout. Software penézenka muze byt

umisténa v telefonu nebo v notebooku.

Vyhodou hardware penézenky, ktera vypada podobné jako flash disk je, ze nikdy
pocitaci neukaze soukromy kli¢, tudiz nikdo nemuze tuto penézenku napadnout.
Software penézenka je ulozena v pocitaci a pokud se do pocitaCe dostane vir, tak

mUze vidét i soukromy kli¢, diky kterému pak mUze vybrat penézenku.

Obé penézenky pfi prvnim spusténi pozadaji o opsani nékolika anglickych slov,
kterym se Fika seed. Tato slova jsou velmi dllezita a nikdy by se neméla dostat do
rukou nékoho jiného nez majitele penézenky. Penézenka na zakladé téchto slov

vygeneruje oba klice a adresu, na kterou se posilaji kryptomény.

Soukromy Verejny —>( Adres
Seed — i — e

Timto schématem se vytvofi kliCe a adresa. Nelze toto zaménit.

Pokud by se stalo, ze dojde ke ztraté penézenky, tak staci aby doslo k pofizeni nové
a diky seedu se da obnovit stara penézenka. Kryptomény nejsou ulozeny na
penézence, ale v blockchainu. Mlze se s nimi hybat jen pomoci soukromého klice,
proto i kdyz se ztrati penézenka, tak to jesté neni takovy problém. OvSem problém
je, kdyz nékdo ztrati svij seed, to uz by se ke svym penézim nikdy nedostal.

Odhaduje se, ze je takhle ztraceno 3 miliony BTC.

Kazdy stat ma svoji Upravu, a proto mame i v Ceské republice pravni regulaci,

podrobnéji pfiloha viz. pfiloha €. 3.
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2.2 Rizika

Riziko Ize chapat jako nebezpeli, ze skuteény vynosu se odchyli od vynosu
ocekavaného. U kryptomén existuje mnoho rizik, ale nejdulezitéj$i jsou regulace,
konkurence a podvody na burzach nebo od jinych lidi. Riziko Ize chapat i jako
nejistotu budoucich pfijmu (Baloga,2019).

Zakladnim rizikem je regulace, ktera ohrozuje i dominantni BTC. Kryptomény jsou
velci konkurenti pro statni mény, jez jsou pod kontrolou centralnich bank.
Kryptomény jsou decentralizované, tzn. zadna centralni autorita ho nevlastni.
Vsechny velké systémy, od FEDu az po ¢inskou vladu, se snazi svymi regulacemi
ovlivnit kryptomény. Pfikladem regulace je zakaz v Cin& jakékoliv reklamy na
socialnich siti spojené s kryptomény. Dale muze pfijit regulace ve formé dani.
Kdyby se napriklad velky stat jako USA rozhodl, ze na kryptomény bude 40% dan,
tak to cenu ovlivni velice negativné. Regulace vétSinou na chvilku ovlivni trh
negativné, ale vzdycky se trh vratil zpatky (Baloga,2019). Vétsinou se jedna o riziko
regulace ve velkych statech jako jsou napfiklad USA nebo Cina. Pokud si maly stat
jako Ceska republika udéla regulaci na kryptomény, tak to s cenou vyrazné

nezahybe.

Jako dal$im pfikladem muze byt regulace ve formé novych dani na kryptomeény.
Kdyby velky stat jako USA rozhodl, ze na kryptomény bude 40% danj, tak to s cenou
zahybe negativné. Vétsinou se jedna o riziko regulace ve velkych statech jako jsou
napriklad USA nebo Cina. Pokud si maly stat jako Ceskéa republika udéla regulaci

na kryptomény, tak to s cenou vyrazné nezahybe.

Druhym rizikem pro hodnotu kryptomény, je jind kryptoména, tedy konkurence.
Bitcoin je stale dominant a tim, ze je ho omezené mnozstvi a nedaji se nijak
natisknout dal$i, tak jeho cena stale poroste. Podobné to plati i u zlata. Ale bitcoin
je stale jen digitalni ména a mlze se stat, Ze pfijde nékdo s dobrym napadem a
vymysli jesté dokonalejSi kryptoménu, nez je BTC. U Bitcoinu je to ovSem velice
nepravdépodobné, ale denné vznikaji novy kryptomény a u pravé zacinajicich
kryptomén to je spiSe pravdépodobné. Pokud nékdo vymysli lepSi alternativu jiné
kryptomény, muze to znamenat veliky pad jiz dfive zavedené kryptomény
(Baloga,2019).
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Poslednim rizikem je riziko investovani. Trh s kryptomé&nami laka €im dal vice lidi
a jak je zvykem, tak i vice a vice podvodnikl. Jelikoz je tohle odvétvi stale jesté
noveé a mnozi nevi, o co presne jde, tak je to pro podvodniky snadné. Rizikem jsou
v tomto odvétvi socidlni sité, kde si kazdy mUze délat reklamu na sv{j produkt.
Pokud nékdo vytvofi kryptoménu a vyuzije napfiklad influencery k tomu, aby mu na
danou kryptoménu udélali reklamu, vétsina bude influencerim véfit a nakoupi.
OvsSem v tu chvili, kdy ostatni nakupuiji, tak majitel kryptomény prodava a v podstate
legalné si vezme penize od lidi. Proti téhle varianté podvodu nejsou zadné zakony
a nejde proti nim bojovat. Jednoduse je lepsi si zjistit informace o kryptoméné pred

jejim koupi (Baloga,2019).

Dal$im podvodem do téhle oblasti patfi faleSné burzy. Pfi rdstu hodnoty Bitcoinu
pusobi velice duvéryhodné, ovéem nasledné po kulminaci ceny zrusi stranku na
obchodovani a penize investorl zmizi. | tomuto problému se da predejit, pokud

investor pouziva verejné zname burzy (Baloga,2019).

2.3 Druhy kryptomén

V soucasné dobée existuje vice nez 6 000 kryptomén a vétsina funguje na stejny
bazi a maji stejny ucel. Kryptomény by se daly rozdélit do 3. generaci podle ucelu,

ktery splnuji.
1. generace — mény

Hlavnim predstavitelem této generace je Bitcoin, ktery vznikl jako prvni a funguje na
bazi proof of work, tedy dikaz praci. Naro¢nost tézby Usti v zavod o vykonnéjsi
hardware, a to ma za nasledek centralizaci tézby do pooll a velkou spotfebu
energie. OvSem patfi sem i jiné altcoiny, které slouzi primarné k realizaci mény a
platebniho systému. Tyto kryptomény nemaji ambice poskytovat svoji infrastrukturu
soucasné pro néjaké jiné vyuziti. Nejvétsi vyhodou této generace je jejich
jednoduchost, takze se snadnéji pochopi a laka to laka vice uzivateld (Stroukal,
Skalicky 2021).

2.generace - platformy

Pfiblizné od roku 2013 se objevuji kryptomény 2.generace. Jejich zaméfeni uz neni
primarné ména, ale maji poskytnout abstraktni platformu pro aplikace rlznych
druhd.
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Prikladem takové decentralizované aplikace muze byt aplikace, ktera funguje jako
Bolt. Akorat nabidku s poptavkou by zde spojovala decentralizovana aplikace na
etherovym blockchainu na zakladé kritérii, které by byly zapsany na smart

kontraktech.

Podle mého nazoru tyto kryptomény jesté nenaplnily svoje ocCekavani.
Decentralizované aplikace mohou pusobit navenek jako skvéla a uzite¢na véc.
OvsSem pokud se bude napfiklad pouzivat aplikace podobna Boltu, kde se zaplati
pfedem a fidi¢ nepfijede, tak nikdo nemam moznost zavolat centralni autorité, ktera

by ten problém vyfesila.

Takové aplikace prochazi vlastnim vyvojem. Pro obecné vyuziti bylo potfeba
vylepsit nékteré funkce kryptomén 1. generace. Zejména se jednalo o povySeni

vypocetni sily jazykl pro zapisovani smart kontraktl (Stroukal, Skalicky 2021).

Nejvétsim predstavitelem této generace je Ethereum, ale nebyla to prvni
kryptoména. Jesté pred Eteherem byl napfiklad Nxt nebo Metacoin. VSechno to jsou
kryptoplatformy pro obecné smart konktrakty. Smart kontrakt je oznaceni pro
software, ktery zajiStuje provedeni smlouvy. SouCasné obsahuiji i kryptoménu ve
formé tokenu jako napriklad ether pro Ethereum. Timto tokenem se plati za vypocty
smart kontraktovych aplikaci, ale mize mit i dal$i funkce. Ethereum blockchain

udrzuji tézafi akorat zde se dostava odména v etherech. (Stroukal, Skalicky 2021).

Projekty zaméfené na 2.generaci se nejvice vyuzivaji v oblasti financi. Existuji
decentralizované sménarny, burzy. Jsou to aplikace, kde se sam majitel krypto
penézenky napoji na burzu a smeni si tam tokeny za jiné tokeny, aniz by se nékdo
o to musel starat. V podstaté se mize napfiklad jednat o sménu Bitcoinu za
Ethereum. (Stroukal, Skalicky 2021).

3.generace

Hlavnim predstavitelem této generace je Cardano. Cardano je celosvétova
decentralizovana sit, neovlada ji zadna banka ani jedno vedeni, jako tfeba Amazon.
Jeji funkénost zajistuje zhruba 2 800 pool operatorl z celého svéta. Cardano je
platforma pro neomezené varianty a pocCet aplikaci, které mohou zlepSovat zivot lidi,
umoznovat pristup k financovani byznysu nebo poskytovat ekonomické zazemi pro
vznikajici napady. Nakupem Cardana se kupuje ¢ast celosvétové sité, nikoliv jedné
firmy (Kulhanek, 2021).
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Kryptomény 3.generace funguji na bazi proof of stake, na rozdil od prvnich dvou
generaci, které fungovali na proof of work. Tato funkce funguje na odliSném
konceptu bez potieby tézaru. Tézafi jsou nahrazeny validatory, ktefi také uzaviraji
transakce, ovSem nepotfebuji k tomu vysoce narocny software, aby uzavreli blok.
Validatorem sité se muze stat pouze ten, kdo v ramci svého vydéle¢ného zaméru
uzavie ur€ity pocet minci. Napriklad v Ethereum 2.0, ktery taky funguje na proof of
stake, tak je to 32 Ethera. Kazdy z validator( ruéi za to, Ze se bude chovat ¢estné
svymi mincemi, které vlozil. Jako odménu validator dostava poplatky ve formé
tokenl dané kryptomeény, kterou vlozil. Tyto kryptomény si mUze vybrat az kdyz se
rozhodné, ze uz dal validator nebude a vybere si tak svoje mince, které vlozil

navysené o poplatky. (Kulhanek, 2021).

2.4 Ocenovani kryptomén

Z pohledu dani se kryptomény vykazuji jako zasoby a tomu odpovidaji i metody
ocenovani pro dané ucely. PFfijem z kryptomén je zafazen do §10 zakona o danich
z piijml jako ,ostatni prijmy“. Toto je varianta, kterou pfijala Ceska republika.
(Rutteova, Strasak, 2022).

V pfipadé porizeni kryptomén se vyuziva model pofizovaci ceny, tedy cena, za
kterou jsme nakoupili navySenou o veskeré poplatky s obchodem spojené. P¥i
prodeji kryptomén se vyuziva metoda FIFO nebo vazeny aritmeticky primér. Pfi
metodé FIFO se prodavaji kryptomény, které jsme nakoupili jako prvni. Tato metoda

doslova znamena ,prvni dovnitf, prvni ven® (Rutteova, Strasak, 2022).

U aritmetického priméru se vypocita primérna cena ze vSech nakupl stejné
kryptomény, pficemz se tato cena odecte od ceny, za kterou se kryptoména proda
(Rutteova, Strasak, 2022).

Podle mezinarodnich standardl jsou kryptomény, které jsou vlastnény za ucelem
drzeni a ne obchodovani, vykazany jako nehmotna aktiva. Pfi pofizeni jsou ocenény
pofizovaci cenou (cena za kterou se dana kryptoména kupuje navysena o naklady
spojené s prodejem, jako napfiklad naklady makléfi) a k rozvahovému dni realnou
hodnotou (Hampl, 2021).
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2.5 Zpusoby koupé kryptomén

Zpusobu, jak si zajistit do svého portfolia toto aktivum, je hned nékolik.
NejpohodIngjsi cestou jsou bitcoinové bankomaty. K bankomatim staéi mit
nainstalovanou mobilni penézenku nebo vytisknuty QR kdéd svoji penézenky.
Bankomat diky QR kédu pozna, kam ma kryptoménu poslat. V dobé vysokych
poplatkll se véak bankomaty nevyplaci pro malé ¢astky (Stroukal, Skalicky 2021).

Dal$im snadnym zpusobem je koupit ho od nékoho z okoli, kdo uz kryptoménu
vlastni. Takova koupé muze probéhnout bud za penize, nebo za zbozi &i sluzbu.
Aktualni kurz kryptomény se muze zjistit na jakékoliv strance na internetu (Stroukal,
Skalicky 2021).

V &eském prostredi jsou velmi dobrym a rychlym zpUsobem, jak ziskat kryptomény,
specializované sménarny nebo specifické burzy. Burzy nabizi mnoho moznosti,
které bankomaty nenabidnou. K tomu, aby se mohl zalozit u¢et na burze, je potreba
v sou€asnosti zaslat provozovateli své osobni udaje. Jedna se o osobni identifikaci
a doklad o bydlisti. Kryptoburzy jsou vyhodné svymi malymi poplatky a funkcemi
(Stroukal, Skalicky 2021).

2.6 Duvody investovani do kryptomén

Hlavnim ddvodem je ochrana nasich financi pred inflaci. Soucasny svét zasahl
Covid 19 mnohem vice, nez si jsou néktefi schopni uvédomit. Vlady a centralni
banky sahaly po drastickych opatreni na podporu ekonomiky. Rozdavaly se penize,
zaviraly se hranice, podniky a centralni banky pumpovaly penize do obéhu.

VSechny tyto véci vedly ke zvySeni inflace (Stroukal, Skalicky 2021).

Neni tajemstvi, ze Bitcoin vznikl pravé po finanéni krizi v roce 2008. Svét hledal
alternativu za fiat penize a Satoshi Nakamoto pfiSel s dokonalym deflacnim

nastrojem, jako je Bitcoin (Stroukal, Skalicky 2021).

DUvody nemusi byt jenom ochrana prostredkl pred inflaci, ale také investory laka
obrovska volatilita kryptomén. Jdou do toho s vidinou velkych zisku, které

kryptomény mohou pfinést (Kulhanek, 2021).
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2.7 Vyvoj a predikce cen

Cena Bitcoinu je aktualné po velkém padu oproti minulému roku. Kryptomény
zasahuje v soucasné dobé medvédi trh3, a proto je velmi narocné predikovat, jak
dlouho toto bude trvat. To ze, Bitcoin spadl, ale akcie dal rostly znaci, ze jsou
kryptomény stale daleko od klasickych finanénich trhi, ale stale vice a vice se jim
pfiblizuji. Ve svété digitalnich mén stale plati, ze dominance Bitcoinu vyviji cely trh.
Pokud roste Bitcoin, rostou i ostatni mény a pokud klesa, tak klesaji i ostatni (Vavra,
2022).

Z historického hlediska existuji ¢tyrleté opakujici se cykly by¢ich* a medvédich trhi.
Z pohledu technické analyzy by se mél Bitcoin jesté 2 roky pohybovat v medvédim
trhu a poté by mél nasledovat rist. Ovéem tyto predikce nepocitaji s mimoradnymi
situacemi, jako je napfiklad soucasna valka na Ukrajiné. Jeji rozSifeni do svéta by

znamenal problém pro finanéni trhy a kryptomény (Vavra, 2022).

3 Medvédi trh = znad&i vyrazny pokles cen na finanénich trzich

4 Byci trh = znaci vyrazny rlst cen na financnich trzich
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3 Prakticka Cast

Prakticka cast se zaméfuje na posouzeni vynosnosti vybranych investi¢nich
instrumentt. Portfolio je tvofené od 1.1.2017 az do 31.12.2021. Konkrétné se
posuzuje vynosnost drahych kovu, kryptomén a vybranych akcii. Dale pak strategii
do soucasnosti. U drahych kovl se jedna o zlato, které by nemélo v Zadném
portfoliu chybét. Kryptomén existuje na trhu spousta, ale tato prace se zaméruje na
2 nejméneé rizikové kryptomény a tim jsou Bitcoin a Ethereum, dnes uz nejvétsi
kryptomény. Mnoho investorll dnes nakupuje mensi kryptomény s vidinou, ze
vzrostou o stovky procent za rok, ale takova to varianta je spis hazard nez investice.

Akcie byly vybrany z zebfiCku top nejvétsich firem na svéte.

Kazdy investor je né¢im odliSny. MUze se jednat o rozdil z psychologického
hlediska, kdy kazdy ma kolem sebe jiné uskupeni lidi, ktefi nemusi tak dobre
poradit, jako jina skupina lidi. Dale je to pak vztah k riziku nebo nedostatek volnych
penéznich prostredkl. Vytvorit portfolio tak, aby sedélo kazdému jedinci, je skoro

nemozné.

V praktické ¢asti byla vytvorena 2 portfolia, pfi€emz prvni predstavuje umirnéného
investora a druhé ukazuje investice agresivniho investora. Prvni investor se
zameéruje vice na akcie a komodity nez na digitalni mény, které jsou pomérné nove
a vice riskantni. Druhy investor se naopak vice zaméfuje na digitalni mény, protoze
u digitalnich mén plati, ze maji vysokou volatilitu, a pravé to laka agresivniho
investora. Pro vytvofeni portfolia jsem zvolil sumu 500 000 K¢. Dle mého nazoru se
jedna o realnou sumu pro zacinajiciho investora. Portfolio je tvofeno s dlouhodobym

zamérem, a to minimalné na 10 let.

V prvnim portfoliu vklada investor své volné penézni prostfedky prevazné do akcii
(50 %), dale pak do drahych kovu, konkrétné do zlata (30 %). Jako posledni se
rozhodné malou ¢astku vlozit do digitalnich aktiv, ale konkrétné pouze do Bitcoinu

(20 %), ktery je nejstarsi a nejznamejsi.

V druhém pripadé vklada investor své volné penézni prostiedky prevazné do
digitalnich aktiv, konkrétné se jedna o Bitcoin (40 %) a Ethereum (30 %), dale pak

20 % do akcii a nejméné do zlata.
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3.1 Umirnény investor

Jako prvni finanéni instrument do portfolia umirnéného investora jsem vybral zlato.
Zlato ma podle mého nazoru nejvétsi potencial v dobach, kdy se blizi nebo probiha
krize, protoze donuti mnoho lidi zamyslet se nad svymi Uspory. Hodnota zlata se

udava za 1 unci. 1 unce je 28,35 gramu zlata.

Vyvoj zlata od 1.1.2017 do 31.12.2021

50000 ke 43 100 K& 43 700 K&
45 000 K¢
40 000 K¢ 36 800 K¢
35 000 K¢ - 31 300Ke 30 8M
30 000 K€ OﬁlK_c__-——r
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15 000 K¢
10 000 K¢
5000 K¢
- K¢
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1/1/2017 1/1/2018 1/1/2019 1/1/2020 1/1/2021 12/31/2021
e Seriesl 28 000 K¢ 31300 K¢ 30800 K¢ 36 800 K¢ 43 100 K¢ 43 700 K¢
Zdroj: Vlastni
Obr.2 Vyvoj ceny zlata

Z grafu je zfejmé, ze zacala rUst jeho hodnota v dobé, kdy probihala celosvétova
pandemie. Investice do zlata se vyznacuje stabilitou a zhodnoceni penéz v nejistych
Casech a chrani proti inflaci. V souCasné dobé ma svét velké problémy, které se
tykaji inflace, valky, zvySovani urokovych sazeb a podobné. V téchto ¢asech roste
hodnota zlata a i presto, ze hodnota roste od roku 2019, jedna se stale o velmi
lakavou investici. Pri vysoké inflaci ziskavaji drahé kovy obrovskou kupni silu. Dle
mého nazoru by umirnény investor mél zaradit zlato do svého portfolia, protoze si
myslim, ze cena dal vyrazné poroste. DalSi lakavosti, kterou zlato prinasi je, ze
nema narodnost. D& se zpenézit kdekoliv po celém svéte, a navic v Ceské republice

je zlato osvobozeno od DPH.
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Tab. 1 Prehled vyvoje investice do zlata

Zlato 01.01.2017 | 01.01.2018 | 01.01.2019 | 01.01.2020 | 01.01.2021 | 01.01.2022
5,36 unci | 150 000 K& | 167 768 K | 165 088 K& | 197 248 K¢ | 231 016 K& | 234 232 K¢

Celkem Ro¢ni
+56 % zhodnoceni

Zdroj: vlastni

Z tabulky Ize vycCist, jak by vypadalo zlato v portfoliu, kdyby investor nakoupil
1.1.2017. Je zfejmé, Ze zlato od roku 2019 roste kvuli pandemii, ktera postihla cely
svét. OvSem jen, co se svet dostal z pandemie, tak nastala valka, kterd
pravdépodobné vyzene cenu zlata jesté vySe, proto bych investici 150 000 K¢ do

portfolia zaradil.

Graf ceny akcie Applu Inc. (v K¢)
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Obr.3 Vyvoj akcie Apple Inc.

Na grafu je vidét vyvoj ceny jedné akcie v prubéhu let 2017-2022. Je vidét obrovsky
narust hodnoty ze 700 K& na 3600 K&. Zfejmé také je, ze Akcie spoleénosti Apple
Inc. je na svém historickém maximu. A i kdyz se jedna o jednu z nejvétsi
technologickych firem, nedoporucil bych investorovi tyto akcie nakoupit. Jedna se o
predrazené aktivum, které by mohla finanéni krize poslat o hodné procent dolu.
Navratnost investice by mohla byt v fadu nékolika let. Spole¢nost Apple Inc. navic
ani nevyplaci dividendy, tudiz z této investice neplynou ani zadné zisky v dobé, kdy

akcie ztraci svoji hodnotu.
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Tab. 2 Prehled vyvoje investice do akcii Apple Inc.

Apple Inc. | 01.01.2017 | 01.01.2018 | 01.01.2019 | 01.01.2020 | 01.01.2021 | 01.01.2022
89ks akcii | 62500 K¢é 80 100 K& | 75650 K¢ | 142 400 K& | 267 000 K& | 320 400 K¢
Celkem + Roéni
412 % zhodnoceni

Zdroj: vlastni

PFi pofizeni akcii Applu Inc. v roce 2017 by se portfolio zhodnotilo 0 412 %, ovSem
takovy vyvoj je vysoce nepravdépodobny s ohledem do budoucna. Podle mého

nazoru by pofizeni téchto akcii v tomto roce znamenalo velké ztraty.

Cena akce Amazonu.com, Inc.
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Obr.4 Vyvoj ceny akcie Amazonu.com, Inc.

Na obrazku €. 4 je vidét vyvoj ceny 1 akcie spoleCnosti Amazon.com, Inc. Amazon
je spolecnost elektronického obchodu a ovlada zhruba 40 % svétového trhu. Neni
divu, ze prave online obchod rostl v dobach covidu, kdy byly kramy zaviené. OvSem
trend nakupovani véci online zUstal v odbératelich nadale a spole¢nost oekava i
nadale velké zisky. Myslim si, ze tato spole¢nost by v investorové portfoliu neméla
chybét. | kdyby firmu zasahla finan¢ni krize, tak si myslim, ze to je jedna z firem,

které maji potencial rastu.
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Tab. 3 Prehled vyvoje investice do akcii Amazon.com, Inc.

Amazon.com, | 01.01.2017 | 01.01.2018 | 01.01.2019 | 01.01.2020 | 01.01.2021 | 01.01.2022
Inc.
45ks akcii 62 500 K¢& 90 000 K& | 103 500 K& | 162 000 K& | 225 000 K& | 342 000 K¢&
Celkem + Roéni
447,2 % zhodnoceni

Zdroj: vlastni

Z tabulky vyplyva, ze investice v roce 2017 by se zhodnotila 0 447,2 % investorovi.
Tyto akcie bych zaradil do portfolia investorovi i nadale, protoze spoleCnost ma
potencial ristu. Tato spoleénost nemusi pfichazet s novymi produkty, aby byla
zajimava pro spoleCnost a investory. Spole¢nosti staci, ze ovlada velkou cast

svetoveého trhu, a to ji bude posouvat dal a dal.

Graf 1 akcie Tesly Inc.
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Obr.5 Vyvoj ceny akcie Tesly Inc.

Na grafu je vidét cena 1 akcie Tesly Inc. a jeji obrovsky vzrust v letech 2020-2021.
Dle mého nazoru je to zapfi¢inéno velkym trendem elektromobill a také diky
propagaci znameho podnikatele Elona Muska. Do svého portfolia bych tyto akcie
nizsi tridy spolecnosti a elektromobilita je brzka budoucnost. Dalsim faktorem, pro¢
bych zaradil prave tyto akcie do portfolia je Elon Musk, ktery ma obrovsky dosah na

socialnich siti. Jeho pfispévky mohou ovliviiovat financni trhy.
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Tab. 4 Prehled vyvoje investice do akcii Tesly Inc.

Tesla Inc. 01.01.2017 | 01.01.2018 | 01.01.2019 | 01.01.2020 01.01.2021 01.01.2022
62,5 ks 62 500 K¢ 87500 KE | 90625 K¢ | 125000 K¢ | 1018 750 K& | 1 437 500 K¢
akcii
Celkem + Roéni
1300 % zhodnoceni

Zdroj: vlastni

Pokud by investor zaradil akcie Tesly Inc. do svého portfolia 1.1.2017, mél by

zhodnoceni o 1300 %, neoCekavam, ze podobné zhodnoceni pfijde i béhem

dalSich let. Myslim si ovéem, ze akcie Tesly Inc. mohou dal rUst. Tesla je dalsi

spolecnost, ktera nevyplaci dividendy, proto investice do ni je pouze za ucelem

vydélku na samotnych akcii.
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Graf 1 akcie Johnson & Johnson Inc.
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Obr.6 Vyvoj ceny akcie J&J Inc.
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Na grafu je vidét vyvoj akcie farmaceutické firmy Johnson & Johnson Inc. v Case.

Od spolecnosti bych ocekaval vétsi zhodnoceni vzhledem k tomu, ze vyvijela

vakcinu proti covidu 19. Stale se vSak jedna o jednu z nejvétsi firem, ktera se zabyva

zdravotnimi pomuckami, proto bych ji zafadil do portfolia. Dal$im divodem, pro¢

spole¢nost J&J Inc. zarfadit do svého portfolia je, protoze vyplaci kazdorocné

dividendy svym investorim. VVynos z Dividendy je 2,46 % na jedné akcii.
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Tab. 5 Prehled vyvoje investice do akcii J&J Inc.

Johnson & | 01.01.2017 | 01.01.2018 | 01.01.2019 | 01.01.2020 | 01.01.2021 | 01.01.2022
Johnson
Inc.

24 ks akcii | 62 500 K¢ 76 800 KEé | 72000 KE | 80400 K¢ | 84000 Ké | 91200 K¢

Celkem + Roéni
45,9 % zhodnoceni

Zdroj: vlastni

Tabulka nam ukazuje ne uplné vysoké zhodnoceni akcii spole¢nosti. Stale se podle

mé jedna o dobrou investici i vzhledem k vynosim z dividend.
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Obr.7 Vyvoj ceny BTC

Na grafu BTC je vidét jeho obrovska volatilita. Dokaze vysoce rust, ale také rychle
klesnout. Bitcoin se v soucasnosti nenachazi na historickém maximu, proto bych ho
zaradil do svého portfolia. Tato kryptoména je jedineCny tim, ze pocet minci je
omezeny a fika se, ze kdo vlastni 1 cely Bitcoin, bude jednou patfit k 21 milionim
nejbohatsich lidi na svété. V soucasnosti uz ma mnoho investord Bitcoin ve svém
portfoliu, ale nejedna se jen o investory. Mnoho slavnych sportovcl si nechava
posilat svoji vyplatu pravé v BTC. U umirnéného investora, ktery nema velky cit
k riziku bych toto aktivum zaradil pouze z 20 % do portfolia. Dominance Bitcoinu
bude i nadale na tomto Finanénim trhu. Pokud poroste Bitcoin, porostou i ostatni

kryptomény. Proto ¢asem pokud se nauci investor pracovat s psychikou i
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kryptomén, tak je dobré zaradit i dalSi. OvSem v této praci se zaméfuji na

jednorazovou investici v jeden cas.

Tab. 6 Prehled vyvoje investice do BTC

BTC 01.01.2017 | 01.01.2018 | 01.01.2019 | 01.01.2020 01.01.2021 01.01.2022
3,33 BTC 100 000 K¢ | 932 400 K& | 376 290 K& | 646 020 K& | 2524 140 K¢ | 4 095 900 K¢
Celkem + Mezirocni
3 095,9 % zhodnoceni

Zdroj: vlastni

Z tabulky je vidét, ze v 1.1.2017 si investor mohl koupit za 100 000 K¢ 3,33 BTC,
dneska by si za stejnou Castku poridil 0,109 BTC. OvSem jak je vidét i z tabulky

vyvoj v letech 2018 az 2019 propad o necelych 60 %. Investor mnohdy bojuje

s psychikou. Takovéto propady kazdy neunese a proda Bitcoin. Podle mého nazoru

nejlepsi strategii je nakoupit Bitcoin a dlouhou dobu nesledovat, jak se vyviji. Jedna

se o dlouhodobou investici a tu jak vidime se da zhodnotiti o0 3 000 %.

Tab. 7 Prehled vyvoje vSech investic od 01.01.2017 do 01.01.2022

500 000K¢ 01.01.2017 | 01.01.2018 | 01.01.2019 | 01.01.2020 | 01.01.2021 01.01.2022

investice

Zlato 150 000 K¢ | 167 768 KC | 165 088 K& | 197 248 K¢ | 231 016 K¢ 234 232 K¢

Apple Inc. 62 500 K¢ 80 100 K¢ 75 650 K¢ 142 400 K¢ | 267 000 K¢ 320 400 K¢

Amazon.com, | 62 500 K¢ 90 000 K¢& 103 500 K¢ | 162 000 K& | 225 000 K¢ 342 000 K¢

Inc.

Tesla Inc. 62 500 K¢ 87 500 K¢ 90 625 K¢ 125000 K¢ | 1018 750 K¢ | 1 437 500 K¢

J&dJinc. 62 500 K¢ 76 800 K¢ 72 000 KE | 80400 KE | 84 000 K¢ 91 200 K¢

BTC 100 000 K& | 932 400 K¢ | 376 290 K¢ | 646 020 K¢ | 2 524 140 K& | 4 095 900 K¢
Zdroj: vlastni

Pocateéni investice umirnéného investora byla 500 000 K&. Do zlata investoval
150 000 K¢, do akcii 250 000 K¢ a zbyvajicich 100 000 K& do BTC. V souhrnné

tabulce je vidét, ze nejvice se mu vyplatila investice do BTC, pfestoze do ni vlozil

nejméne penéz, jelikoz se mu tato investice zdala nejvice rizikova. Tak to by

vypadala tabulka, kdyby investor investoval v roce 2017. Soucasna doba je ale o

néco jina vzhledem k valce a vysoké inflaci. Proto bych portfolio navrhl jinak.
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Tab. 8 Prehled investic umirnéného investora

Investice 500 000 K¢ | 01.04.2022 Castka Dividenda
Zlato 30 % 150 000 K¢
Amazon.com, Inc. 20 % 100 000 K¢ -
Tesla Inc 20 % 100 000 K¢& -
J&J Inc. 10 % 50 000 K¢ 2,46 % na 1 akcii
Bitcoin 20 % 100 000 K¢
Zdroj: vlastni

V tabulce je znazornéno investiéni portfolio pro soucasnou situaci. Nejvice %
v portfoliu tvofi akcie spoleCnosti, které podle mého nazoru maji vyznam do
budoucna. Jako dalsi velkou investici jsem vlozil do zlata kvUli probihajici valce, kdy
cena zlata roste. Posledni investice je do Bitcoinu z 20 %, protoze se jedna o
umirnéného investora, ktery nema takovou tendenci k riziku a digitalni aktivum je

stale velmi nova a pro mnoho lidi neznama investice.

3.2 Agresivni investor

Agresivni investor se vyznacuje tim, ze je pfipraven snaset rizika. Portfolio je proto
tvofené rizikovéjSimi investicemi nez u umirnéného investora. Kryptomény

v portfoliu tvori 70 %, zbytek tvofi akcie a zlato.

Nedilnou soucasti portfolia agresivniho investora by méla byt kryptoména

zastoupena Bitcoinem. Toto aktivum by mélo tvofit 40 % celkového portfolia. Jedna

prvnim miste.

Druha kryptoména v portfoliu je Ethereum, které bude tvofit 30 % celkového

Vv

1.generace, ale jde o 2. generaci. Diky Ethereu vznikaji decentralizované aplikace,
a proto je to dalsi krok dopfedu k soukromi uzivatell internetu. Pravé vyuziti této

kryptomény teprve pfijde a jeho cena pujde jesté mnohem vice nahoru.
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Obr.8 Vyvoj ceny ETH

Graf Etherea je podobny jako Bitcoinu, ovSem s rozdilem, ze s daleko vétsi

volatilitou. Bitcoin je na tomto trhu stale velmi dominantni a urcuje smér ostatnich
kryptomén.

Tab. 9 Piehled vyvoje investice do ETH

BTC 01.01.2017 | 01.01.2018 | 01.01.2019 | 01.01.2020 | 01.01.2021 | 01.01.2022
15,5 ETH 100 000 K& | 348 450 K¢ | 53 025 K¢ | 53 025 K& | 369 660 K& | 1 408 950 K¢

Celkem+ Meziroéni
1409 % zhodnoceni

Zdroj: vlastni

Z tabulky je vidét, ze 1.1.2017 si investor mohl koupit za ¢astku 100 000 K¢ celkem
15,15 ETH. Na zacatku roku 2022 by si za stejnou ¢astku pofidil uz jen 0,93 ETH.
Opét dalsi kryptoména, co ukazala obrovskou volatilitu a v sou¢asnosti se jedna o
druhou nejvétsi kryptoménu na trhu. Ethereum by mélo tvofit hned za Bitcoinem
dalsi slozku tohoto portfolia. Je zde i vidét vétsi rizikovost. Bitcoin se z roku 2018
na rok 2019 propadl o 60 % a ETH se propadlo o 84,8 %. Takovou ztratu by

umirnény investor psychicky nezvladl a pravdépodobné by prodal se ztratou.

Jako dalSi investice do portfolia agresivniho investora jsou akcie. Jedna z nejlepsich

investici v sou€asnosti je investovat do technologickych spoleénosti. Praveé proto
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byly vybrany investice do firmy Tesla Inc. a Amazon.com, Inc. Tyto spoleCnosti maji

velky potencial do budoucna. Tesla Inc. je navic podporovana Elonem Muskem,

ktery si nedavno koupil Twitter Inc. a ma tak moznost propagovat akcie Tesly Inc.

Jako posledni investice agresivniho investora bylo vybrano zlato, které ma tendenci

rast kvuli aktualni situaci.

Tab. 10 Prehled investic agresivniho investora

Investice 500 000 K¢ | 01.04.2022 Castka Dividenda
Bitcoin 40 % 200 000 K¢

Ethereum 30 % 150 000 Ké

Tesla Inc. 10 % 50 000 K¢ -
Amzanon.com, Inc. 10 % 50 000 K¢ -

Zlato 10 % 50 000 K¢é

Zdroj: vlastni

V tabulce je znazornéno investicni portfolio pro sou¢asnou situaci. Jelikoz se jedna

o agresivniho investora, tak nejvice % v portfoliu tvofi kryptomény, celkem 70 %.

V portfoliu jsou zarazené dale akcie technologické firmy Tesla Inc. a Amazon.com,

Inc., ktera ovlada velkou &ast svetového trhu. Jako posledni aktivum bylo vybrano

zlato, které ma nejmensi volatilitu, ale je nejméneé rizikové a v souc¢asné dobé valky

ma potencidl rlstu.
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Zaver

Kryptomény jakozto novy investi¢ni instrument, maji v souCasnosti své postaveni
na finan¢nim trhu. Jedna se o digitalni aktiva, ktera se vyznacuiji vysokou volatilitou
a vySsi rizikovosti. Hlavnim predstavitelem a zaroven prvni kryptoménou je Bitcoin.
Kryptomény se fadi do tfi generaci. Bitcoin patfi do prvni generace, hlavni

kryptoménou druhé generace je Ethereum a treti generace Cardano.

Cilem prace je vymezeni kryptomén jako nastroje investovani na finanénich trzich
a navrzeni investiéniho portfolia pro 2 rlizné typy investorll na zakladé soucasné

situace na finanénim trhu.

Prace posuzovala kryptomeény, jejich postaveni, smysl, vyznam, druhy. Dale pak
popisovala existujici druhy investoru a jejich pfistupy k investovani, jejich rozdilny

pristup k riziku a jejich rozdilnou touhou po vynosech.

Z prace vyplynulo, ze kryptomény by jednoznaéné mély byt zarazeny v portfoliu
investorl. Kryptomény se vyznacuiji svoji vysokou volatilitou a vétsi rizikovosti, proto
u umirnéného investora by mély byt zastoupeny méné. U agresivniho investora by

naopak mely tvorit vétsi ¢ast portfolia.

Hlavnim pfedstavitelem kryptomén je Bitcoin, ktery vznikl jako prvni v roce 2009.
Jedna se o decentralizovanou sit’ v internetu, spravuijici historii platebnich transakci
mezi svymi uzivateli. Pocet jednotek Bitcoinu je 21 miliond. Bitcoin je bran jako
kryptoména prvni generace. V soucasnosti uz existuji tfi generace a kazda ma jiné
vyuziti.

Hlavni kryptoménou druhé generace je Ethereum, ktera funguje podobné jako
Bitcoin, ale ma i dalsi vyhody. Diky Ethereu vznikaji decentralizované aplikace a

decentralizované burzy.

Prfedstavitel tfeti generace je Cardano, kde se jedna o celosvétovou
decentralizovanou sit' v internetu. Jedna se o platformu pro neomezené varianty a
pocet aplikaci, které mohou zlepSovat zivot lidi a umoznovat pfistup k financovani

byznysu nebo poskytovat ekonomické zazemi.

Zpusob nakoupeni kryptomén mlze byt formou krypto penézenky, ktera se da
pofidit na internetu. Mize byt hardwarova nebo softwarova. Obé penézenky pro

uzivatele vygeneruji verejny a soukromy kli¢ na podepisovani a odesilani transakci.

38



Z krypto penézenky se mnou kryptomény dat do prodeje na burzu a nékdo jiny je
mUze na svou penézenku pfijmout. Krypto penézenka pro uzivatele vygeneruje
zaroven i QR kod, se kterym investor pfijde k bitcoinovému bankomatu a koupi si
kryptoménu. Bankomat diky QR kdédu pozna, kam ma kryptoménu poslat. Riziko
sebou nese softwarova penézenka, ktera ma soukromy kli¢ v pocCitaci. Pokud by se
dostal do pocitace vir, ktery preéte soukromy kli¢, tak si nékdo mulze prevést

kryptomény na svoji penézenku.

V praktické Casti prace byla navrzena dvé portfolia. Prvni portfolio bylo navrzeno
pro umirnéného investora, ktery vyhledava méne rizikové investice. Druhé portfolio
bylo sestaveno pro agresivniho investora, ktery naopak vyhledava vice rizikové
investice. Obé portfolia byla vytvorena k 1.4.2022 a posuzuje soucasnou situaci na

finan€nim trhu. Jednalo se o jednorazovou investici s ¢astkou 500 000 K&.

Prvni portfolio bylo vytvofeno z 50 % nakupu akcii spole¢nosti, které maji podle
mého nazoru velky vyznam do budoucna. Jedna se o spole¢nosti Tesla Inc.,
Amazon.com, Inc. a J&J Inc., u spoleénosti J&J Inc. vznika vynos z dividendy. Dale
pak bylo zarazeno do portfolia z 30 % zlato, kvUli sou¢asné probihajici valce, kdy
ma zlato potencidl rlstu. A v posledni fadé byl zafazen Bitcoin, ktery je vice rizikovy,

a proto toto digitalni aktivum umirnény investor tolik nevyhledava.

Druhé portfolio bylo vytvofeno ze 70 % z kryptomén, které jsou vice rizikove, a to
praveé agresivni investor vyhledava. Dale pak maji kryptomény vysokou volatilitu a
z dlouhodobého hlediska mohou pfinaset vysoké zisky. V portfoliu byly zarazeny
dale akcie technologické firmy Tesla Inc. a Amazon.com, Inc., ktera ovlada velkou
¢ast svétového trhu. Jako posledni bylo zafazeno zlato, které ma sice potencial rlst

v soucasné situaci, ale z dlouhodobého hlediska nema tak vysokou volatilitu.

PFi rozhodovani konkrétniho investora o slozeni svého portfolia by mélo byt vedle
stanoveni  hodnoty, kterou je ochoten investovat, také stanoveni
dlouhodobosti/kratkodobosti budouciho portfolia; stanoveni miry rizika, které je
ochoten investor nést; posouzeni vyvoje nastroju finanéniho trhu za poslednich

nékolik let; dividendova politika; politicka a ekonomicka situace ve svéte.
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Pfiloha 1 Penize a jejich historie

Prospésnost penéz je znama uz z dob Antiky. V pocatcich rozvoje délby prace
dochézelo k naturalni sméné neboli k obchodim, kde se sméroval jeden druh zbozi
nebo sluzby za jiny. Z pocatku se sménovalo dokonce v nahodném poméru (Jilek,
2013).

S rozvojem délby prace a rozsifeni druhll zbozi a sluzeb uréenych pro smeénu vsak
zacala naturalni sména Cinit problémy. Jedna osoba méla zdjem o zbozi od druhé
osoby, ale druhd osoba méla zase zajem o zbozi nékoho jiného. To vedlo ke
komplikaci sménnych obchodl a narustu nakladl spojenych s vyhledavanim
obchodnich partnerll. Proto doslo k ¢aste¢nému vyclenéni druhu zbozi, které se
pfeménilo na plnohodnotné penize. Bylo to zbozi, které se stalo vSeobecné
pfijimanym a mohlo tak zprostfedkovat obéh v§ech ostatnich druhl zbozi (Jilek,
2013).

Z Historie je znamo, ze funkci penéz plnily v rtznych dobach a riznych zemich, jiné
predméty. U Slovanu to byl napfiklad med, kozesiny, obili. U Riman( to byl zase
dobytek. Latinsky nazev penéz je pecunia a je odvozen od slova pecus, které
mUzeme prelozit jako dobytek. Z této logiky je zfejmé, Zze za penize mlzeme
povazovat vSe, co je vSeobecné prijimano pfi placeni za zbozi a sluzby nebo
splaceni dluht (Jilek, 2013).

Jako vhodnou formou plnohodnotnych penéz se ukazaly drahé kovy. Konkrétné to
bylo zlato a stfibro, které byly svymi vlastnostmi pfimo preduréeny k pInéni funkce
penéz. Jsou snadno délitelné a délenim neztraci svoji hodnotu. Dale se daji znovu
slévat do mensich &i vétsich slitki a nekazi se. V malém kousku drahého kovu je
obsazena velka kupni sila. Kupni silou rozumime mnozstvi zbozi a sluzeb, které je
mozno pfi danych cenach ziskat za urcité mnozstvi penéz. O vlastnostech drahych
kovu, které je stanovily jako idedalni nositelé funkci penéz, hovofil jiz Aristoteles
(Jilek, 2013).

Mincovni systém byl spojen s obéhem minci z drahého kovu, zejména zlatych a
stfibrnych, ale mohly to byt také mince z platiny nebo paladia. Mnozstvi minci bylo
omezeno zasobami kovl daného statu a do obéhu se dostavaly na zakladé razby

v mincovnach. Mince zpravidla nesly symbol daného statu (Jilek, 2013).
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Presto ale zasoby drahych kovl nedostacovaly k tomu, aby plynule zajistovaly
potfeby rozvoje smény, a pifedevSim pak statni pokladny. Vyjimkou byla cenova
revoluce v 16.stoleti, kdy doslo k pfilivu drahych kovl do Evropy z nové objevenych
uzemi. OvSem rust mnozstvi penéz mél za nasledek rust cen a pokles kupni sily.

Ménova politika v té dobé neexistovala (Jilek, 2013).

K urychleni obé&hu minci se zacalo pouzivat ulozeni u zlatnikl, ktefi vydavali
potvrzeni na ulozeni drahych kovU. Stvrzenka obsahovala Udaj o uloZzeni a mnozstvi
kovl. Bylo mozné ji vyuzit na okamzity vybér nebo na zaplaceni obchodnikovi. Této

stvrzence se fika pfedchudce bankovky (Jilek, 2013).

Vydani potvrzeni ¢asem preslo do rukou bankérd. | oni se soustfedili na Upisy
vyjadtujici narok na vydani pfislusné sumy minci. Banka tak pUsobila, Ze vkladatel
ji pujcil penize a obdrzel za to poukazku o vlastnictvi kovu. V takové situaci platilo,
ze banka poskytovala penize, které do banky pfedtim pfinesl vkladatel. Bankovky
tedy vznikaly jako stvrzenky o vkladu zlatych a stfibrnych minci do banky, a to
v poméru 1:1 (Jilek, 2013).

Banky vsak rychle pfisly na trik, jak zvysit svUj zisk. Mohly totiz vydat vice poukazek
bez ohledu na objem drzeného kovu. Predpokladaly, Zze si nepuUjdou vsichni lidé
najednou vybrat svoje drahé kovy. V souvislosti na to vzniklo pravidlo, aby banky
drzeli alespori 30 % svych aktiv v kovech. Za vznik papirovych penéz muze
pozadavek statu na zvyseni jeho vydaju nad pfijmy. Obéh papirovych penéz stat
vynucoval svymi nafizenimi a také pozadoval ¢aste¢né nebo uplné placeni dani
v bankovkach. Stat nedbal na potfebu mnozstvi penéz, ale pouze na potiebu statni

poklady, kdy nejvice bylo potfeba financovat vale¢né vydaje (Jilek, 2013).
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Priloha 2 Akcie

Akcie kmenové — jedna se o bézné akcie. Zde ma akcionar hlasovaci pravo na
valné hromadé, které se odviji od podilu. Cim vy$$i podet akcii drzi, tim vy$si ma
podil a vétsi pocet hlaslt. Ve znac¢né mife muze ovliviovat chod spoleénosti.

Akcionar ma pravo na dividendu (Boksova, 2020).

Akcie prioritni — pfednostni. Maji pfednostni pravo na vyplatu dividend pfed majiteli
kmenovych akcii. Toto pfednostni pravo je kompenzovano ztratou moznosti u€astnit
se hlasovani na valné hromadé. Dividendy téchto akcii byvaji pevné stanoveny
(Boksova, 2020).

Akcie zaméstnanecké — jsou uréeny zaméstnancim akciové spolecnosti. Slouzi
k motivaci zaméstnancu, aby podavali vyssi vykony a podnik tak dosahoval vyssich
ziskl. Zaméstnanci se diky témto akciim podileji na zisku podniku. Zaméstnancim
jsou vétsinou tyto akcie prodany za vyhodnéjsi cenu, nez za kterou by ji koupili na

kapitalovém trhu (BokSova, 2020).

Podle svého podilu na celkovém poctu akcii mize byt podil akcionare nevyznamny,
podstatny nebo rozhoduijici. Vétsi mnozstvi drzenych akcii znamena vyssi moznost
podilet se na Cinnosti akciové spolecnosti. Existuji i akcie kusové, které nemaji
jmenovitou hodnotu a podileji se na zakladnim kapitalu pomérné k celkovému poctu
vydanych akcii (Boksova, 2020).

Vydanim akci do obédu se fika emise akcii. Emitujici spole€nost, ktera vydava
akcie, ziskava zdroje financovani vyménou za to, ze se novi akcionafi stanou
spoluvlastniky podniku. Ziskany kapital mize byt pouzit na financovani naroénych,
dlouhodobych a rizikovéjsich projekt(, nez které by byli ochotni profinancovat

stavajici vlastnici & banky (Nyvltova, Reznhakova, 2007).

Vlastnictvi akcii Ize dolozit vydanim podilového listu. Sou€asné financni trhy maji
tendenci regulovat vydani a koupi akcii na nehmotném zakladé. Transakce se
uskute€nuji v rdmci burz cennych papir. Ty se Fidi pravidly, ktera jsou stanovena
institucionalnimi regulatory s cilem chranit investory, zajistit likviditu trhu a rozvijet

ekonomiku jako celek (Calicchio, 2022).
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Aby si investor mohl nakoupit akcie, musi mit Gcet cennych papird, ktery jim
poskytne banka nebo makléf. Nakoupené akcie lezi na uctu v dematerializované

podobé. Lezi vlastné na uctu v nehmotné podobé (Calicchio, 2022).

Akciové trhy shromazduji majetkové cenné papiry od rliznych spole¢nosti. Jedna
se tedy o mista, kde dochazi k vyméné akcii a jiz dlouho dobu se nejedna o fyzicka
mista, ale spi$ o online platformy, které funguji jako obchodni mista. Na svété uz
existuje vice nez 60 burz cennych papirl a trzni kapitalizace 16. z nich pfesahuje
1bilion dolart (Calicchio, 2022).

Finanéni trh je efektivni systém, ktery se vyznacuje vysokou volatilitou. To znamena,
ze v kratkodobém vyhledu mohou ceny velmi prudce klesat nebo stoupat, ale
z delSiho hlediska ma trh ziskovou tendenci. Statistické udaje ukazuji, ze Americky
akciovy trh dosahuje od roku 1926 primérného roéniho vynosu 10 % (Calicchio,
2022).

Nové emitované cenné papiry mohou byt na trhu umistovany soukromym nebo
vefejnym zpusobem. V ramci soukromého jde o akcie, které jsou nabizeny pouze
malé skupiné soukromych investor(, ktefi zpravidla znaji finanéni situaci emitenta.
Akcie drzi po celou dobu jejich zivotnosti v portfoliu a proto nechtéji, aby byla emise
akci verejna. Toto prispiva ke snizovani emisnich a informacénich nakladl. Na
druhou stranu vsak kvuli tomuto zpUsobu financovani pozaduji investofi vys$si
navratnost nez u akciich obchodovanych verejné. Na vyspélych trzich se vSak tento
zpUsob pfilis§ nepouziva. Vefejnd emise akcii je povazovana za dulezity zdroj
financovani podniku, ale také za znamku stability a dusledku vérohodnosti
podnikani. Diky uskute¢néni vefejné emise akcii podnik ziskdva marketingové
efekty v podobé propagace a posilovani firemniho portfolia, nové zakazniky a
obchodni partnery a vyhodnéj$i podminky pfi ziskani dodate¢nych zdroju

financovani (Nyvitova, Rezfakova, 2007).

Nové emitované akcie vydava spolecnost za tzv. emisni kurz. Stanoveni emisniho
kurz je kliCovy a slozity ukol pro emisniho manazera. Kurz se stanovuje urcitym
rozpétim a jeho konecna vySe pak zalezi na poptavce a pravomoci manazera
emise. Nizky kurz znamena podhodnoceni akcie a tim se stdva nevyhodou pro
akcionare, naopak prili§ vysoky kurz mlze byt pfic¢inou neldspéchu emise akcii.

Jakmile je emisni kurz akci vy$Si nez jmenovita hodnota akcii, tvofi se rozdil mezi
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emisnim kurzem a jmenovitou hodnotou a vznika emisni azio. Emisni kurz nesmi
byt niz§i nez jmenovita hodnota, vzniklo by emisni disazio. Emisni azio se vykazuje

jako sou&ast vlastniho kapitalu (Cizinska, Marini¢, 2010).

Vefejna emise akcii muze mit o své nevyhody, které podnik zaznamena zejména
v pravidelné a pomérné naro¢né financni povinnosti a vysokych nakladech
spojenych s procesem emise. Emise akcii navic nemusi byt uspésné dokoncena,
protoze zavisi na dostateCném zajmu trhu. Pokud se emise podari, podnik je
intenzivné sledovan investorskou verejnosti a je zranitelny z dlvodu informaéni
otevfenosti. Podniku hrozi riziko nepratelského prevzeti a vyslednou hrozbou pak
mUze byt i to, Ze se dobry vykonnost nepromitne do trzni ceny akcie, a tedy i do

trzni hodnoty spole¢nosti (Nyvitova, Rezfhakova, 2007).

Pokud se stane, ze upisovatel nesplati cely emisni kurz upsané akcie pred zapisem
spolecnosti do obchodniho rejstriku, vyda se mu bez zbyteéného odkladu po tomto
zapisu zatimni listy nahrazujici vSechny jim upsané a nesplacené akcie jednoho
druhu. Naopak, kdyz upisovatel splati emisni kurz pfed zapisem zvyseni zakladniho
kapitalu do obchodniho rejstfiku, mize spoleénost vydat poukazky na akcie, se

kteryma jsou spojena stejna prava jako s akciemi (Cizinska, Marini&, 2010).

Zakladni podminkou Uspéchu vefejné emise akcii je ziskani investorl. Z tohoto
pohledu je zadouci, aby se akcie po uskutec¢néni verejné nabidky pfijaly
k obchodovani na vefejném trhu. Lze ocekavat velky zajem investorl o likvidni
akcie, bezproblémové obchodovatelné pfi transparentnich podminkach.
Konfrontace nakupnich a prodejnich pfikazli na vefejném trhu navic prabézné
uruje trzni hodnotu akcie relevantnim a transparentnim zpUsobem (Nyvltova,
Reznakova, 2007).

V nékterych zemich jsou podniky povinny nejprve nabidnout v ramci vefejné emise
své akcie stavajicim akcionarim. Institut prednostniho prava je predev$im na
akciovych trzich Rakouska a Némecka, naopak anglosaské zemé tento zpUsob
skoro nepouzivaji. V Ceské republice je prednostni pravo akcionafl upravovano
obchodnim zakonikem, ktery zakazuje jeho omezeni &i vylougeni (Cizinska,
Marini¢, 2010).

Prazska burza cenny papira byla zalozena v roce 1871. Probihal zde obchod jak

s cennymi papiry, tak s komodity. Burza zazZivala svUj zlaty vék do doby, nez prisla
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druha svétova valka, pfekonavala i Videnskou burzu. K jejimu uzavreni doslo v roce
1938. Po druhé svéetové valce a nastupem komunismu nebyla burza tohoto typu
potfebna a obchodovani vibec neprobihalo. Obchodovani bylo obnoveni az 6.
dubna 1993 a od fijna 2008 je majoritnim akcionafem burzy burza Videnska (Stybr
a kol., 2011).

Na Burze mohou obchodovat pouze jeji Clenové, ktefi maji licenci a pfistup
k burzovnimu obchodnimu systému. Obchodovani na burze probiha podle pravidel,
které stanovila Evropska unie (Stybr a kol., 2011).

S&P 500 obsahuje 500 nejvétSich firem, které jsou aktivné obchodovany na
americkych trzich. Index se tvori od roku 1957 a obsahuje spoleénosti, které jsou
veiejné obchodovany na burzach NYSE a NASDAQu. Jedna se o nejsledovangjsi
index, protoze ukazuje, jak se dafi velkym americkym firmam a také celé americké
ekonomice (Stybr a kol., 2011). Pro investory velmi lakavy index, protoze

z dlouhodobého hlediska dosahuje v praméru zisku 10 % ro¢né.
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Pfiloha 3 pravni regulace v CR

Kryptomény se v dneSni dobé tési velké oblibé a obchoduje s nimi nemalé cast
populace. Jejich pravni Uprava ale i pfesto velmi pokulhava. Verejné pravo se snazi
$pinavych penéz a legalizace vynosu z trestné c¢innosti. Konkrétné zakon ¢&.
253/2008 Sb., o nekterych opatfenich proti legalizaci vynosu z trestné Cinnosti a
financovani terorismu. AML zakon se ve svych uvodnich ustanoveni snazi
nedefinovat kryptomény jako virtualni aktivum, ¢imz vidi podfazeni kryptomén pod
ustanoveni tohoto zakona. Presto regulace AML je pro bézné transakce
nepouzitelna. Veskeré zminky o kryptoménach v soukromém pravu chybi. Na
problematiku kryptomén se proto nahlizi optikou obecnych institutl obéanského

prava (Cerny, Zamarski, 2021).

V obCanském zakoniku je v ustanoveni § 489 dnes jiz velmi dobfe znama pravni
definice véci, dle niz je véci vSe, co je rozdilné od osoby a slouzi k potrebé lidi.
Kryptomény tyto podminky bezesporu splhuji. Bitcoin nebo jakakoliv jina
kryptoména slouzi potfebam lidi ve dvou rovinach, jednak jako sménitelna hodnota,
ale hlavné jako forma investice. Investory v tomto ohledu laka jednak vysoka

volatilita, ale také do jisté miry anonymita (Cerny, Zamarski, 2021).
Platidlo

Ceska narodni banka je nazoru, ze kryptomény nejsou penéznim prostiedkem,
protoze nenapliuji zakonné pozadavky kladené na penézni prostfedky v zakoné o

platebnim styku. (Cerny, Zamarski, 2021).

Bitcoin slouzi jako uchovatel hodnoty s vysokou volatilitou. Vysoka volatilita znaci
vysokou miru kolisani hodnoty aktiva. OvSsem Bitcoin neni zuc¢tovaci jednotka ani
neslouzi jako prostfedek smény, protoze neni vSseobecné pfijimany, proto na néj

nelze nahlizet jako platidlo.

Vztah mezi osobou, ktera plati Bitcoinem za zbozi ¢&i sluzbu a osobou, ktera toto
zbozi ¢i sluzbu poskytuje, mlze pfipominat standardni kupni smlouvu, kde dochazi
k platbé kryptoménou, a ne normalni ménou. OvSsem nejedna se o kupni smlouvu.

Aby se jednalo o zavazkovy vztah ve formé kupni smlouvy, tak by kupujici musel
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platit v uzndvané méné. Ceska narodni banka kryptomény jako mé&nu neuznava,

tudiz se nejedna o kupni smlouvu.

Pokud by se firma rozhodla, ze bude pfijimat platby za zbozi ¢i sluzbu
v kryptoménach, mohlo by se jednat o penézni investice, které by byly soucasti
kratkodobého financniho majetku. Ocenéni pfi pofizeni by bylo pofizovaci cenou a

k rozvahovému dni realnou hodnotou.

V Ceské pravni upravé se jedna zavazkovy vztah ve formé smeény. Pfi sméné
nedochazi k vyméné zbozi za penézni ekvivalent, ale naopak se prevadi pouze
vlastnicka prava kvécem v pravnim smyslu. Kryptomény nejsou penézni
prostfedky, ale jsou to véci v pravnim smyslu, proto vymezeny vztah mezi osoby

platici a osobou poskytujici zbozi &i sluzbu bude sménou (Cerny, Zamarski, 2021).
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