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Hodnoceni investic do kryptomén

Anotace

Tato bakalarska prace se zaméfuje na hodnoceni investic do kryptomén s cilem analyzovat rizné
pfistupy hodnoceni, ale zdroven poukazat i na jiné, nez financni aspekty. Prace je rozdélena do
Ctyr hlavnich ¢asti. Prvni ¢ast poskytuje Uvod do svéta kryptomén, véetné jejich definice, historie a
soucasnych trendd. Druha ¢ast se vénuje metodam investovani do kryptomén, jako jsou pfimy
nakup, téiba, staking a ICO, a nasledné popisuje pravni regulace a zdanéni kryptomén v Ceské
republice. Treti ¢ast analyzuje zavérecné prace zamérené na investi¢ni doporuceni pro nakup
kryptomén, kde je pomoci vseobecného linedrniho modelu (GLM) hodnocen vliv rliznych
proménnych na kvalitu téchto praci. Posledni ¢ast shrnuje vysledky analyzy a navrhuje moznosti
zlepseni a dalSiho vyzkumu. Cilem prace je poskytnout komplexni prehled o investi¢nich
prileZitostech v kryptoménach a pomoci investoriim lépe porozumét riziklim a vyhodam spojenym

s timto trhem.

Klicova slova

Kryptomény, alternativni investice, technickd analyza, fundamentalni analyza, prévni regulace,

vSeobecny linedrni model



Evaluation of investments in cryptocurrencies

Annotation

This bachelor's thesis focuses on the evaluation of investments in cryptocurrencies, aiming to
analyze various evaluation approaches while also highlighting non-financial aspects. The thesis is
divided into four main sections. The first section provides an introduction to the world of
cryptocurrencies, including their definition, history, and current trends. The second section
addresses methods of investing in cryptocurrencies, such as direct purchase, mining, staking, and
ICO, and then describes the legal regulations and taxation of cryptocurrencies in the Czech
Republic. The third section analyzes final theses focused on investment recommendations for
purchasing cryptocurrencies, using a General Linear Model (GLM) to assess the impact of various
variables on the quality of these theses. The final section summarizes the analysis results and
proposes improvements and further research opportunities. The aim of the thesis is to provide a
comprehensive overview of investment opportunities in cryptocurrencies and help investors

better understand the risks and benefits associated with this market.
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Cyptocurrencies, alternative investments, technical analysis, fundamental analysis, legal

regulations, General Linear Model
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Uvod

13 %. Pod timto &islem se skryva 1, 42 milionu Cech, ktefi, dle dat ze stranky Statista, v roce 2024
vlastnili kryptoménu. Trh s kryptoménami roste nevidanym tempem a spolecné s nim se do néj
zapojuje stale vice novych investord. Kryptomeény se staly fenoménem, ktery méni zpUsob, jakym

lidé vnimaji penize a investice.

Kryptomény jako Bitcoin, Ethereum nebo Dodgecoin, dnes ptitahuji pozornost Siroké verejnosti a
slySel o nich témér kazdy. Stejné tak jako o pfibézich neskute¢ného bohatstvi, které pfislo
z ni¢eho. Narlst popularity kryptomén vyvolava otazky tykajici se jejich budoucnosti, potencialu

zhodnotit kapital, ale i regulace.

Tato bakaldrska prace je rozdélena do Ctyf Casti. Prvni ¢ast se soustfedi na Uvod do svéta
kryptomén. Predstavi jejich historii doplnénou o souvislosti a informace, které jsou potfeba pro
lepsi pochopeni toho, jak funguji. Dale uvede do tématu soucasnych kontroverzi a celkové
na investice odehrdvajici se na kryptoménovém trhu. Nejprve predstavi moznosti zapojeni se do
tohoto, na prvni pohled uzavieného ekosystému, poté popiSe pravni regulace, a nakonec vysvétli
jakym zplGsobem se trh hybe a jak se na to ma investor ptipravit. Ve tfeti ¢asti se prace zabyva
fenoménem narlstu zavérecnych praci zamérenych na vytvofeni investicnich doporuceni
kryptoménového portfolia. Podrobné je zde popsan zplisob ziskdvani dat o tomto uUkazu a
nasledné se z nich za pomoci statistickych metod snaZi dostat dal$i data. Posledni ¢ast se zabyva

shrnutim veskerych poznatk( nabytych ve treti ¢asti.

Cilem této prace je vytvorit prehledny Uvod do svéta kryptomén s SirSim pochopenim trhu a
zaroven prozkoumat mozna uskali odbornych praci, které se snazi poskytnout investi¢ni rady

svym ctenarim.
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1 Kryptomény

Kryptomény jsou relativné novym, ale stale vyraznéjSim prvkem na financnich trzich. Od svého
zrodu v roce 2009 se jim béhem 15 let povedlo nabyt trZni kapitalizace 2,755 bilionu dolar(, coZ je
vice nez u stfibra (1,49) nebo Apple Inc. (2,61). (VoZenilek 2024) Obchodovat s nimi mizZe dnes uz
témér kazdy, ale pro jejich skutecné pochopeni a kvalifikované rozhodovani je uzZitecné znat

zakladni historii, jejich sméfovani, vyhody a nevyhody a také konkrétni kryptomény.

1.1 Definice

Najit jednu definici kryptomén, na které by se shodla vétSina odborné verejnosti, je velmi
narocné. Pri¢inou toho je pravdépodobné dynamicky se vyvijejici povaha tohoto nového
finan¢niho fenoménu. Kryptomény se neustale adaptuji na nové technologické pokroky, regulace
a trzni podminky. Zavadéjici je uz samotny nazev kryptoména, ktery naznacuje, ze by se mélo
jednat o virtualni penize. O penize se vSak podle rozhodnuti spravniho soudu nejednd, ten urcil, ze
jsou kryptomény nehmotnou movitou véci. Diky tomu se na né neuplatiuje vyjimka podle zakona
o dani z pfijmu, kterd se vztahuje na kurzovy zisk. Sména kryptomény tedy neni sménou, nybrz

prodejem, a musi se fadné zdanit. (Krajsky soud v Brné 2022)

Jako smérodatnéjsi by se tedy dal pouZzit nazev kryptoaktiva. Ta jsou definovdna Radou Evropské
unie jako ,DigitdIni vyjdadfeni hodnoty nebo prdv. Za pouZiti technologie distribuovaného registru
(DLT) nebo podobné technologie je Ize elektronicky prevddét a ukldadat’”. Technologie
distribuovaného registru je zde popsana jako ,technologie, kterd umoZriuje decentralizované
ukladani, aktualizaci a ovérovdni zasSifrovanych dat.”’. Mezi tyto typy technologii pak patii
napfiklad blockchainy, na které jsou kryptomény napojené a bez kterych by nemohly fungovat.
Kriptoaktiva se pak podle Rady Evropské unie daji pouZit na nékolik uceld a to konkrétné jako
prostfedek smény, jako investice, nebo jako pfistup ke konkrétnimu zbozi nebo sluzbé, pfipadné

k libovolné kombinaci vyse uvedenych. (Rada Evropské unie 2023)

Definice Rady Evropské unie je $SirSi a spadaji pod ni i NFT (non-fungible token) a dalsi produkty

navazané na blockchain.
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1.2 Historie

Pro pochopeni kryptomén je dllezZité znat jejich minulost. Ta se da zjednodusené rozdélit na
ranou historii, tedy od vytvoreni bitcoinu vroce 2009 do roku 2014, ktera se vénuje pouze
Bitcoinu. Nasledné stfedni obdobi, které pocind rokem 2015, kdy bylo vytvofeno Ethereum, a

konci rokem 2019. Nakonec soucasnost od roku 2020 do roku 2023.

1.2.1 Rana historie

Prvni kryptoménou, ktera vznikla, byl Bitcoin. Ten byl vytvofen v roce 2009 clovékem nebo
skupinou pod pseudonymem Satoshi Nakamoto. Podle ného se jmenuje i nejmensi ¢ast bitcoinu.
Jeden Satoshi, se zkratkou sat, se rovnd jedné stamiliontiné Bitcoinu, pro ten plati zkratka BTC.
Satoshi Nakamoto tvrdil, Ze mu je v roce 2008 34 let a pochazi z Japonska. Dodnes vSak nikdo
skutecné nevi, kdo to byl, zda muz ¢i Zena, uskupeni ¢i jednotlivec. Mnoho novinara se pokouselo
zjistit skutecnou identitu zakladatele Bitcoinu, avSak nikdo jeho skute¢nou identitu neodhalil.
Nakamoto v roce 2010 predal bitcoin.org Gavinu Andersovi, ktery se pozdéji stal hlavnim
vyvojafrem Bitcoinu, a sam prestal byt aktivni na internetovych férech. Bitcoin pfinesl zasadni
inovaci v podobé decentralizace. Bitcoin totiz nebyl prvnim pokusem o elektronické penize, ale byl
prvnim zcela decentralizovanym. Prvnim pokusem o digitalni penize byl Digicash. Kazda virtualni
ména je nachylna k double spend utoku. Tedy k pokusu o dvoji zaplaceni s jednim digitalnim
mnozstvim penéz. Proto predchozi mény meély centrdlni autoritu, kterd veskeré transakce
ovérovala. Ta vSak mohla byt cilem uUtoku hacker(l nebo regulaci vlad. Nakamoto proto pfisel
s vytvorenim systému blockchainu, ktery zapisuje veskeré transakce mezi jednotlivymi uZivateli.
Vytvari tak digitdlni Ucetni knihu, kterd je ovéfovana mnoha rlznymi pocitaci a eliminuje moznost

dvojité utraty. (Stroukal a Skalicky 2021)

Na zacatku roku 2010 se jeden bitcoin obchodoval za 0,000003 dolaru a naklady na vytézeni
jednoho bitcoinu byly podle New Liberty Standard 0,0008 dolaru. Ve stejnou dobu vznikla prvni
kryptoménova burza Bitcoin Market. 21. kvétna téhoZ roku pak probéhl prvni nakup fyzického
statku za kryptoménu. Slo o nakup dvou pizz od firmy Papa Johns s cenou 25 dolard, vyménou za

10 000 Bitcoind. (Stroukal a Skalicky 2021)

V pfepodtu na nejvyssi dosazenou cenu bitcoinu z 14. bfezna 2024, kterou je 75 830 S, by tedy

dnes staly tyto dvé pizzy 758 300 000S, zhruba tedy 17,5 miliardy CZK. Tedy by se dle Zebficku
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Casopisu Forbes umistili na 26 misté nejbohatsich cechl v tésném zavésu sa Zderikem Bakalou.

(Forbes 2024)

Vroce 2010 byl téZ zaloZen prvni téZebni pool. Tedy spojeni nékolika téZicich jednotlivcl, ktefi
spole¢né vytvari vétsi vypocletni silu a nasledné si rozdéli zisk z tézby. Ten byl zaloZen v Ceské
republice Markem Palatinusem. O rok pozdéji probéhla prvni mezindrodni konference v New
Yorku a prvni evropska v Praze. (Janda 2011) Dal$im vyraznym bodem roku 2011 bylo prekroceni
hranice 15 a na konci roku mél 30x ndsobnou cenu. Bitcoin v§ak pouze nerostl na cené. Od roku
2011 do roku 2013 se povedlo dvojici ruskych hackert ukrast 647 000 bitcoinG a spousta dalSich
hackerskych skupin téz kradlo. To mélo za vysledek pokles bitcoinu na cenu dvou dolartd. (Pope
2023) Na konci roku 2012 oznamil nejvétsi redakéni publikaéni systém Wordpress moznost platit
bitcoinem a to strhlo pozornost dalSich firem, které zacaly kryptoménu téz pftijimat. V roce 2012
nastal prvni halving, tedy snizeni odmény tézar( na polovinu a v roce 2013 prvni bitcoinovy
automat. (Coinpedia markets 2023) Ve stejném roce bitcoin pfekonal cenu 1000 S a nasledné
spadl aZ na 170S. Rok 2014 byl pak vyznaény dodnes neobjasnénou kradeZi 850 000 bitcoin(

z nejvétsi burzy Mt. Gox. (Kriptomat 2021)

1.2.2 Stredni obdobi

V roce 2015 bylo spusténo Ethereum. Dodnes druha nejhodnotnéjsi kryptoména. Ethereum je
open source platforma, ktera pfinesla inovaci do svéta kryptomén. Ethereum totiz neumoznuje
pouze vytvareni minci a jejich transakci, ale poskytuje také mozZnost presunu mén a NFT, tedy
jakakoliv digitalni aktiva. Zaroven je pomoci néj mozné vytvaret nové kryptomény, spoustét na
jeho siti rGzné aplikace ¢i provadét inteligentni kontrakty. Jde o typ smlouvy, kterd nemuze byt
porusena a je pfimo navazana na Ethereum. Napfriklad pokud se néco stane, bude odeslana
platba. Na tomto systému mohou byt vytvoreny napfiklad pajcky, pojisténi, prodeje atd. (Lastlivka

2018)

V roce 2016 pak pfisla vina ICO - initial coin offering, tedy pfeloZeno prvotni nabidky kryptomén.
Jedna se o kryptomény, které jsou nabidnuty investorlim, jesté pred jejich spusténim na trh. S tim
vsak pfislo i mnoho podvodu, kdy tvlrci danou kryptoménu po uvedeni opustili a Slo jim pouze o

zisk penéz z prodeja. (Wisniewska 2018)
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V roce 2017 doséahla celkova kapitalizace kryptomén na 629,73 miliard dolard a cena Bitcoinu
vys$plhala na témér 20 000 dolard. Bitcoin samotny dosahl na trzni hodnotu 237,47 miliard dolard.
V roce 2018 pfislo splasknuti dalsi bubliny, kdyZ bitcoin klesl na 3 200 dolar( a s nim upadl i cely
kryptoménovy trh. (Best 2024) Nasledkem tohoto opadu mnoho rlznych altcoinl, tedy
alternativnich kryptomén, skoncilo a Bitcoin se béhem rou 2019 rozsifil na 70% pokryti trhu

s kryptoménami.

1.2.3 Soucashost

Druhé desetileti 20. stoleti pfineslo vzkfiseni kryptoménového trhu. Bitcoin presahl hranici 20 000
a vysplhal se ke konci roku az na 28 993S. Tedy béhem roku narostl o bezméla 420%. K tomuto
razantnimu narUstu vedlo nékolik dlvod(. Za prvé nastal tfeti bitcoinovy halving, tedy se zmensil
narlQst nabidky Bitcoinli, ddle pandemie COVID-19. Ta vedla investory k hledani alternativnich
investic, na zadkladé ekonomické nejistoty. Tretim byly stimulacni opatieni bank. Centrdlni banky
navysovaly mnoizstvi penéz v obéhu, coZ mélo za nasledek deflaci fiat mén a vétsi davéru
v Bitcoin, jako uchovatel hodnoty. Poslednim faktorem byl zdjem instituci a velkych firem o

Bitcoin. Do kryptomény investoval JPMorgan, Morgan Stanley nebo BlackRock . (Keoun 2020)

Rok 2021 se nesl ve znameni dal$iho nardstu a to az na cenu téméF 69 000$ za Bitcoin v dubnu.
(Best 2024) Dalsim vyraznym bodem tohoto roku bylo rozsifeni NFT, které se staly hitem a zaujaly
Sirokou spolec¢nost. 2021 byl také rokem prvniho pfijeti bitcoinu jako oficidlni mény a to

stfedoamerickym statem El Salvador. (Coinpedia markets 2023)

V roce 2022 Bitcoin uzavrel svij dalsi cyklus a rok zakondil na 16,5 tisicich dolaru za Bitcoin. (Best
2024) Opét skoncilo mnozZstvi kryptoménovych projekt(l a v listopadu zkolabovala jedna z nejvétsi
kryptoménovych burz FTX, s dluhy presahujicimi 8 miliard dolar(i a zatéenim jejiho zakladatele
Sama Bankmana-Frieda. (Cohen 2023) Ethereum v tomto roce proslo vyraznou zménou a to, kdyz
preslo z modelu proof-of-work, kdy tézafi fesi matematické vypocty pro ovéreni transakci a ziskani
odmeény, na proof-of-stake, kdy jsou validatofi vybrani pro ovéreni na zdkladé mnozstvi
kryptomény, kterou drZzi a v pfipadé podvodu o C¢ast zni prichazeji. (Buterin 2022) Timto
pfechodem docililo zmenseni vydavanych ether( z 5,4 milion( na 816 000 ether(i rocné. Dalsi
vyraznou zmeénou byl pokles spotifeby energie o 99,95%. Zaroven je tim vSak do urcité miry
ohrozena mira decentralizace. Pokud by nékdo presadhl 50% podil na siti, mohl by potencialné

ovlivnit nebo manipulovat sit. (Eberhardt 2023)
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Rok 2023 pfinesl zasadni zménu pro moznou stabilizaci ceny Bitcoinu. Ta nastala kdyz Grayscale
Investments, spolecnost spravujici kryptoaktiva, vyhrdla soudni spor se SEC, komisi pro kontrolu
cennych papird Spojenych statd, o vytvoreni spotového Bitcoinového ETF. (Lang a Prentice) Diky
nému by mohli do Bitcoinu investovat i bézni investofi, aniz by si museli kryptoménu skutecné
pofizovat. Takova investice by vytvarela velké mnoZstvi Bitcoind, s kterymi nikdo neoperuje a
snizila by se tedy nabidka na trhu. (Wright 2024) V listopadu byla nejvétsi kryptoménova burza
Binance, spolec¢né s jejim CEO, uznana vinnym za zprostiedkovani penéznich pfesunll vedoucich
k nelegdlnim ¢innostem. Za to dostala pokutu 4 miliardy dolar( (Office of public affairs 2023) Po
vétsinu roku cena Bitcoinu rostla a dostal se tak z 15,5 tisic dolard na 42 tisic dolar( na konci roku.
Jeho trzni hodnota byla 827 miliard dolar( a celkovy trzni hodnota kryptomén byla 1,777 bilionu

dolard. (Best 2024)

1.3 Vybrané kryptomény

Kazdy, kdo ma pokrocilejsi programovaci dovednosti si dnes muiZe podle internetovych navodu
vytvofit kryptoménu a ten, kdo tyto dovednosti nemd, muZe vyuzZit néjakou z nékolika
internetovych sluzeb, aby mu kryptoménu vytvofil. To ma za dUsledek, Ze je dnes na
kryptoménovém trhu pres 9 000 aktivnich kryptomén a dalSich zhruba 20 000 neaktivnich. Tyto
kryptomény dohromady tvofi trzni kapitalizaci ¢itajici 2755 miliard dolard k 10.4.2024. Pouhych 20
kryptomén vsak tvofi 90% celého trhu. Tato kapitola se bude podrobné vénovat 3 kryptoménam

s nejvétsi trzni kapitalizaci. Tedy Bitcoinu, Ethereu, Tetheru.(Best 2024)

1.3.1 Bitcoin

Bitcoin je v soucasnosti nejvétsi kryptoménou na trhu. Jeho hodnota je 65 tisic dolar( a celkova
trzni kapitalizace je 1,190 bilionu dolar(. Celkovy pocet bitcoinl presahuje 18 milion( a kazdych
deset minut se vytéZi novych 3,125 Bitcoinll. To znamena, Ze kazdy den se vytéZi 450 novych

Bitcoina.
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Number of cryptocurrencies worldwide from 2013 to June 2024

10,397
9,929

9,310 9,321 9,024
8.685 8,866

Source Additional Information:
CoinMarketCar Waorldwide; 2013 1o 2024
® Statista 2024

Obrdzek 1Pocet aktivnich kryptomén na trhu
Zdroj : (Statista 2023)

Kazdy den probéhne okolo 400 000 transakci s Bitcoiny. To je 1,5 nasobny narlst od roku 2022.
(Best 2024) Toho mohlo byt docileno i diky zefektivnéni transakci pomoci zavedeni transakce typu
SegWit, ta dovoluje vyssi propustnost, tedy nizsi bezpecnost, ale zvysSuje efektivitu. Diky ni jsou
poplatky za transakce nizsi a rychlejsi. Zaroven viak zvysuje naroky na uUloZisté, coz mlze vést

k problému s uloZistém blockchainu. (Melo et. Al. 2023)

1.3.2 Ethereum

Ethereum je druhou nejvétsi kryptoménou v obéhu. Bylo zaloZeno ruskym programdtorem
Vitalikem Buterinem. Jeho hodnota 3200 $ a celkova trini kapitalizace je 384 miliard dolard.

V obéhu je okolo 120 milion minci. (Blockworks 2024)

1.3.3 Tether

Treti nejvétsi kryptoménou je Tether. Ten se od zbylych dvou zcela lisi. Tether je stablecoin, tedy
kryptoména navdzana na néjakou fiat ménu, v pfipadé Tetheru konkrétné na dolar. Diky tomu je
vyuzivan naptiklad pro obchodovani s jednotlivymi kryptoménami, protoZe poskytuje stabilitu a

méné volatilni kurz a zaroven vyhody kryptomény.
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Tether byl zaloZen v roce 2014 a dnes ma trzni kapitalizaci 112 miliard $ se stejnym mnoZstvim

minci, pravé protoZe je navazany na hodnotu dolaru. (Tether 2024)

1.4 Vyhody a nevyhody

Kryptomény svou podstatou skytaji fadu vyhod a nevyhod. Kazdy, kdo do kryptomén vklada své
penize, by si mél uvédomit, Ze stejné jako kdyz nakoupi akcie, tak i nakoupenim kryptomén se

stava soucasti celého trhu a nepfimo podporuje jak ty pozitivni, tak ty negativni aspekty.

1.4.1 Vyhody

Veskerd kryptoaktiva ze své podstaty nejsou fyzicka. Diky tomu mohou byt velkou pomoci pro
valecéné uprchliky, a to hned dvéma zplsoby. Prvnim zplsobem je finanéni pomoc pro uprchliky,
ktefi se dostali do cizi zemé a nepodafilo se jim odvézt si ze své zemé dostatecné prostiedky.
Prikladem je vélka na Ukrajiné, béhem které mnoho uprchlikll opustilo své domovy v obdobi, kdy
b&hem 12 mésicl opustilo svou zem pies 14 milion( Ukrajinct. Cast z nich opustila svou zemi bez
doklad(, tudiz jim nemohla byt poskytnuta finanéni pomoc na bankovni ucty, které si nemohli
zalozit. Doprava hotovosti je velmi naro¢na, a proto pfisel Ufad Vysokého komisafe OSN pro
uprchliky spolecné s neziskovou organizaci Stellar Development Foundation s planem na vytvoreni
systému pro zasilani pomoci za pomoci kryptomén. Konkrétné pak stablecoinu USDC, kryptomény
podobné Tetheru. Tyto kryptomény zasilali uprchlikim na jejich kryptoménové penézenky a oni si
je pak mohli sménit za mistni ménu v automatu MoneyGram, kterych je po svété prfes 350 000.

(Khalili 2023)

Druhou vyhodou kryptomén pro valec¢né uprchliky je jejich pfenosnost. Pokud si ¢lovék pamatuje
heslo ke své kryptopenézence, mlze se kni dostat odkudkoliv, pfipadné muizZe mit své
kryptomény uloZzené na USB disku a je to to jediné co potfebuje pro ziskani penéz. Existuji
dolozené pripady ukrajinskych uprchlik(i, ktefi z Ukrajiny odesly bez penéz, protoze v dobé jejich
utéku nefungovaly bankomaty a nebylo mozné platit platebnimi kartami. Tito uprchlici vsak méli
uloZzené penize v kryptoménovych penéZenkach ¢i na sméndarnach a stacilo jim tak si pouze
zapamatovat své heslo, pfipadné mit USB disk. Nasledné si kryptomény sménily v zemi, do které
prisli a podafrilo se jim tak se o sebe postarat alespon na dobu, nez si byli schopni zafidit praci ci

podporu. (Zirojevic 2022)
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1.4.2 Nevyhody

Tim, Ze fada kryptomén funguje na mechanismu proof-of-work, je pro jejich fungovani nutné
velké mnoiZstvi vypocetni energie. Napfiklad Bitcoin samotny v roce 2021 potieboval pro své
fungovani 130 TWh, cozZ odpovida spotiebé vice neZ poloviny vSech datacenter na svété a témér
0,5% celosvétové spotreby elektrické energie. Ddle tim vytvafi uhlikovou stopu vétsi nez 65
megatun CO2 kazdy rok. To prevysuje veskeré uSetfené emise, nevzniklé diky elektromobiliim.
Naproti tomu Ethereum preslo na systém proof-of-stake, ¢imz snizila svou spotiebu o vice nez
99%. (De Vries 2023) Vsechny kryptomény mély kumulovanou rocni spotifebu za rok 2022 mezi
120 a 240 TWh. (Alzhoubi a Mishra 2023) Cimz dvakrat aZ ctyfikrat prekonaly spotiebu Ceské
republiky. Ta méla za rok 2022 spotfebu 60,4 TWh. (Energeticky regulacni urad 2023)

Od roku 2021 je Bitcoin spojovan s kryptokolonialismem. Tedy problémem, kdy kryptoménovi
miliardari nakupuji pozemky a nemovitosti v chudych zemich a zaroven jsou vtom podporovani
politiky, ktefi doufaji v ekonomicky rust zplisobeny zahrani¢nim kapitalem. V roce 2021 byl Bitcoin
prijat El Salvadorem za svou oficidlni ménu. Prezident Nayib Bukul véfil, ze pfinese ekonomickou
prosperitu a pomuZe zemi rozvinout. Na jednu stranu se diky tomu se do zemé skutecné
pfesunulo mnoiZstvi zahrani¢niho kapitalu a zacaly se budovat hotely a turistickd zafizeni, ale na
druhou stranu Spatné vzdélané chudé obyvatelstvo mélo s pfijetim kryptomény potize, ¢ast pfisla
o své majetky a bylo vysidleno. Podle vyjadreni prezidenta stat vydélal na Bitcoinu desitky milion(

dolart, zaroven ale neni specifikovano, jaké naklady mél se zavedenim mény. (Patel 2024)

DalSim statem, ktery pfijal Bitcoin jako svou ménu byla v roce 2022 Stfedoafrickd republika a
uvaZzovala nad tim i Panama. Ta nasledné pfijala zakon, ktery umozioval platit Bitcoinem jako
legdlnim platidlem. V roce 2023 byl vSak tento zakon zrusen nejvys$im soudem Panamy. (Central
banking 2023) Dalsi chudé zemé, jako Bahamy, Honduras nebo nékolik pacifickych ostrovnich
statl, byly ovlivnény pfilivem kryptoménového kapitdlu, na zakladé kterého investovaly do
turistickych objektd a infrastruktury pro kryptomény. Po vyskytnuti se pravnich problém0 byli
néktefi zinvestorl nuceni staty opustit i se svym kapitdlem a nasledné staty zlstaly

s vynaloZzenymi naklady, ale bez moznosti vyuZiti svych investic. (Patel 2024)

Posledni nevyhodou je zneuZivani pro nelegdlni cinnosti. Tim, Ze jsou kryptomény
necentralizované, zna¢né narlista Sance na jejich zneuZiti pro ilegalni aktivity. V soucasné dobé je
ve velké oblibé kryptoména Monero. Casto pouzivany je i Bitcoin, ten viak ve skuteénosti neni tak

anonymni a transakce jsou dopatratelné, jak uz napftiklad FBI — Federalni Urad pro vysetfovani
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dokazal. Kryptomény jsou pak vyuZivany napfiklad k Ransomware utokim, tedy utok(m, kdy
Utocnik nakazi pocita¢ malwarem a zaSifruje data obéti. Nasledné pak poZaduje vykupné za
desifraci. Dale se pomoci ni obchoduje na Darknetovych trzich, online obchodech v ilegalni ¢asti

internetu, ¢i pro prani nelegalnich penéz. (House 2022) (Trozze et. al. 2022)

1.5 Alternativni kryptoaktiva

Mimo standardni kryptomény existuje téZ mnoiZstvi dalSich kryptoménovych aktiv, s kterymi se

mUzZe investor setkat. Mezi tato aktiva lze zaradit napriklad NFT a memecoiny.

1.5.1 NFT

NFT neboli non-fungible token je kryptoaktivum, které poskytuje jedinecny identifikator pro
digitdlni aktivum. Diky tomuto identifikatoru je nezaménitelny a vidy je jisté, ktery je originalni.
NFT funguji z velké casti na Ethereu a konkrétné na jeho Chytrych kontraktech. Diky tomu neni
potieba Zadna treti strana pfi prodeji tokend. Tyto tokeny jsou predevsim r0zné druhy
umeéleckych dél zaznamenané virtuadlné. Dalsi oblasti vyuziti NFT je herni pramysl. Tokeny mohou
byt napfiklad exkluzivni pfedméty do her, u kterych ma uZivatel potvrzené jejich vlastnictvi a mize
s nimi nadale obchodovat. Dale vyuZiti NFT v metaversu, tedy digitdlnimu prostoru pro traveni
Casu, kde z logiky véci mohou vytvaret velké mnozstvi zboZi, a to pfes vlastni prostot, po razné

digitalni aktivity nebo samotné vzezieni. (Wang et. al. 2021)
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Béhem srpna 2021 zaznamenal trh s NFT vyrazny rlst v tydennich prodejich, kdy prekrocily hranici
1,7 miliardy dolard. Zaroven vyrazné vzrostla i trini kapitalizace NFT. Ta v srpnu narostla na 12
miliard dolard a tento rast drZela az do Unora roku 2022, kdy vystoupala na svlj vrchol a to 26
miliard. Ten po kratkém propadu prekonala na konci dubna s 28 miliardami a od té doby, uzZ se

kromé drobnych vykyvl pouze propada. (Ren a Heinrich 2023) (Best 2024)

NFT market capitalization in the previous 7 days from September 1, 2021, to May 18,
2024 (in Ethereum, and U.S. dollars)
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Obrdzek 2 Trzni kapitalizace NFT
Zdroj: (Statista 2024)
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Obrdzek 3 Tydenni objem obchodu NFT
Zdroj: (Coinmonk 2023)

1.5.2 Meme coin

Meme coiny jsou kryptomény, které jsou navdzané nejcastéji na néjaky internetovy vtip, Casto

vtipny obrdzek, vyuZivany v néjaké komunité. Nasledné se tento obrdazek vyuzije pro vzhled mince.

Meme coiny ¢asto vznikaji bez konkrétniho cile a investory lakaji pouze na zdbavnost. UZite¢nost

se pak €asto vymysli, aZ po vzniku komunity, tedy naopak nez u béznych kryptomén. Meme coiny

jsou také specifické tim, Ze mivaji velké mnoZstvi vytvofenych minci s velmi nizkou hodnotou.

Pravdépodobné nejznaméjsim meme coinem je Dogecoin (DOGE), ten vznikl v roce 2013 jako vtip.

Jednim z jeho propagatord byl i Elon Musk, ktery svymi vyroky nékolikrat ovlivnil jeho cenu.

(Stencel 2023) Na svém vrcholu Dodgecoin dosdahl trini kapitalizace 90 miliard $, ¢imZ vytvofil

zhodnoceni béhem ¢tyf mésicl o 9 884%. (Blockworks 2024)
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2 Investice

Investice do kryptomén jsou atraktivnim zplisobem zhodnoceni kapitald pro mnohé investory,,
diky potencidlné vysokym vynosiim a vysoké volatilité. Tato kapitola je zamérfena na klicové
aspekty investic do kryptomén vcetné zakladnich zplsob( investovani a jejich realizace, pres
konkrétni pravni regulace a faktory ovliviujici hodnotu, aZz po nastroje pro rozhodovani a

hodnoceni investic.

2.1 Zplisoby investovani do kryptomén

Existuje nékolik zakladnich moZnosti, jak si pofidit kryptoménu. Ty Ize jednoduse rozdélit na ty,
pro které investor potfebuje néjakou kryptoménu mit a na ty, pro které muiZe byt investor na
kryptoménovém trhu zcela novy. Mezi ty nejbéinéjSi pro nové investory patfi primy nakup
kryptomény, Bitcoin ETF, ICO nebo tézba. Pro investory zavedené na trhu s kryptoménami pak

pribyva mozZnost stakingu nebo pajcky.

2.1.1 PFimy nakup kryptomény

Pro ptrimy nakup je velmi dulezité mit kryptoménovou penézenku. MozZnosti jejiho pofizeni je
nékolik. Prvni mozZnosti je softwarova penézenka. Tu je mozné si stahnout do chytrého telefonu,
nebo do pocitace. Prti stahovani do pocitace je ovéfenym adeptem program Electrum, pfi volbé
telefonni pak napfiklad aplikace Mycelium. Po staZeni programu si nechdte vygenerovat
penézenku a splnite viechny pozadavky a nasledné muzete penézenku zacit vyuZzivat. Druhou
moznosti je pofizeni online penéZenky. Tedy uchovavani kryptomén na nékteré burze. Zde je ale
risk ztraty pti hackerském utoku, jak se to v minulosti opakovalo jiz nékolikrat. Posledni moZnosti
zvazuje nakoupeni vétsiho obnosu kryptomény. Nevyhodou je pofizovaci cena, kterd zacina na
1499k¢ za nejzakladnéjsi model. Jejim nejzndméjsim predstavitelem je Ceskd firma Satoshilabs, se

svym produktem Trezor, zaloZzena Markem Palatinusem. (Stroukal a Skalicky 2021)

Primy nakup kryptomény lze rozdélit na tfi zpUsoby. Prvnim primym zplsobem je nakup
v kryptomé&novém automatu neboli bitcoinmatu. Téch je vCeské republice 59 a jsou

rozdistribuovany napfi¢ velkymi mésty. (Kurzy.cz 2024) Nakup v bitcoinmatu je jednoduchy, staci
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nejprve zvolit vybranou kryptoménu, kterou chce investor nakoupit, nasledné pozadovanou akci,
tedy v pripadé nakupu, ndkup a poté naskenuje gr kdd své penézenky. Poté uz pouze zaplati a
kryptoména mu bude po dokonceni transakce dorucena na jeho penézenku. Tento zplUsob nakupu
vsak neni pfi mensich ¢astkach vyhodny, kvili vysokym transakénim poplatkim. Druhou mozZnosti
je nakup kryptomén v online sménarné. Zde lze uvést ceskou sménarnu simplecoin.eu, fungujici
od roku 2013. Na sménarné si investor nemusi zakladat ucet. Staci zadat poZzadované mnoZstvi,
adresu penéZenky a svoji e-mailovou adresu. Nasledné mu pfijdou informace o platbhé a po
provedeni a dokonceni transakce se penize pfipisi na Uéet. Posledni moznosti je nakup kryptomén
na burze. Zde uzZ si investor musi ucet zaloZit a poskytnout své osobni Udaje, v€etné dokladu o
totoznosti. Vyhodou pak naopak jsou relativné nizké transakéni poplatky. (Stroukal a Skalicky

2021)

2.1.2 Bitcoin ETF

Pokud investor nechce resit problémy s nakupovanim kryptomén a jejich uchovdvanim, ma od
roku 2024 novou moznost investovat do Bitcoinu pomoci Bitcoinovych ETF. Jedna se o investi¢ni
fondy, které jsou obchodovany na tradi¢nich burzach a velmi podobné napodobuiji kiivku Bitcoinu.
Zaroven tyto fondy podléhaji regulacim a jsou tak pro investory vice bezpecné. Hlavni nevyhodou
je pak snizena likvidita. Bitcoin je obchodovany 24 hodin kazdy den, zatimco ETF pouze béhem
burzovnich hodin. Do téchto ETF lze v ¢esku investovat napfiklad pomoci Fio banky, kterd nabizi

obchodovani na americkém trhu. (Holzman 2024)

213 Ico

ICO se vyuzZivd jako alternativni zplsob ziskavani financnich prostredk(, pro zacinajici
podnikatelské projekty. Tim umoZiuji investorovi stat se angel investorem, prvotnim investorem,
pred jakymkoliv spusténim projektu, a slibuji moznost velkych zisk(. Hrozi zde vsak riziko exit
scamu, tedy pfipadu, kdy investofi predaji své penize zakladatellim a ti nasledné projekt opusti a
ten klesne na nulovou hodnotu. Vtomto pfipadé neexistuje zpUsob, jak penize dostat zpét.

(Reddy et. al. 2024)
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2.1.4 Tézba

Tézba kryptomén, konkrétné zplsobem proof-of-work, je velice energeticky naro¢na. Pro tézbu se
pouzivaji predevsim ASIC minery, tedy pocitace uréené vyhradné na tézbu kryptomény. Naklady
pro vstup jsou vsak vysoké a vzhledem k vysoké volatilité kryptomén, se nedd odhadnout, kdy ci
zda vibec, by se naklady vratily. Zaroven je vyuzivani ASIC minérd hlu¢né a neni tak vhodné do
mista bydleni. Zaroven je mozné tézit i na vlastnim pocitaci, tim se ale pfistroj znacné opotrebuje
a zdaleka neni tak vykonny, aby byl proces vyhodny. Posledni mozZnosti je cloud mining, tedy
pronajimani vypocetni technologie od nékteré z cloud-miningovych firem a nasledné si zvolit, co
bude vypocetni sila tézit. Toto je méné rizikové a bez nutnosti udrzby, zdroven ale drazsi reseni.

(Davidkova 2021) (Legge 2024)

2.1.5 Staking

Staking kryptomén je zpUsob ziskavani kryptomén pfti participaci na procesu proof-of-stake.
Principidlné je podobny béZnému spoficimu Uctu. Investor uzamkne obnos své mény a ta se stava
soucasti ovérovaciho mechanismu. Nasledné zacne investorovi pfibyvat mnozstvi kryptomény.
Tento proces se lisi podle rlznych kryptomén. Nékteré napfiklad tuto moznost dovoluji pouze
investorlm s velkym majetkem kryptomény a naskytuje se zde misto toho moZnost, svou

kryptoménu pronajmout takovému investorovi a dostdvat podil z jeho zisk(. (Kondar 2023)

2.1.6 Pijeka

Posledni predstavenou moznosti pro zisk kryptomény jsou kryptoménové pujcky. Ty jsou opét
velmi podobné spoficim uctiim, které poskytuji banky. Hlavnim rozdilem vsak je riziko. P¥i
poskytovani penéz bance je vas vklad pojistény do vyse 100 tisic eur (Ceska narodni banka 2023),
zatimco v pripadé poskytovani kryptomén Zadné pojisténi neexistuje. Hrozi tak riziko podvodnych

platforem pro pujcovani, i jejich krachu. (Wade 2024)

2.2 Pravni regulace investic do kryptomén

Kryptomény nejsou v Ceské republice samostatné regulovany. Jsou posuzovany, podle jiZ platnych

zdkon(, neprizplsobenych pfimo pro kryptomény, pfipadné kryptoaktiva. Na druhou stranu
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zdanéni kryptomén je znamé, diky vysledkim soudu zminovaného vyse. (Krajsky soud v Brné

2022)

2.2.1 Regulace

V soucasné dobé neni v Ceské republice pfijaty zakon, ktery by samostatné reguloval kryptomény,
ale to se pravdépodobné brzy zméni. Vldda 17.4.2024 schvdlila novy zakon o digitdlnich financich,
pfedloZzeny Ministerstvem financi. Zdkon se zaméruje na implementaci evropskych nafizeni DORA
- Digital Operational Resilience Act, zaméreny na podporeni odolnosti finan¢niho sektoru a MiCA —
Markets in Crypto Assets, ktery se tyka trhu s kryptoaktivy. Pokud ndvrh projde snémovnou, bude
na trh s kryptoaktivy dohlizet Ceska ndrodni banka a zprostfedkovatelé budou mit povinnost
registrovat se u ni. Dale budou mit povinnost sbirat Udaje tykajici se prodavajicich a kupujicich
zdkaznikl a poskytovat Udaje o transakcich. Vydavatelé kryptoaktiv budou muset predkladat
ucetni zavérku ovérenou auditorem a kontrolovat opatfeni pro ochranu majetku svych zakaznikd.
Déle bude regulovana odborna zplsobilost obchodniku s kryptoaktivy. Za poruseni jednotlivych
nafizeni bude moci Ceskd narodni banka uloZit pokutu aZ 50 milion korun nebo zakdazat €innost.
Tento zakon je navrieny s rozd&lenym zacatkem platnosti. Cast opatfeni by méla za&it platit 30.
¢ervna, dal$i pak 30. prosince a posledni od 17. ledna 2025. (Ministerstvo financi Ceské republiky

2024) (VoZenilek 2024)

2.2.2 Zdanéni kryptomén

Kryptomény nejsou v ¢esky zakonech naptfimo regulovany a z toho didvodu se na né uplatiuji
zakony pro jind nehmotna aktiva. Dani se tedy podobné jako pfijmy z jinych investic. Rozdilem
oproti akciim je pak neplatnost ¢asového testu, po jehoz uplynuti jsou zisky osvobozeny od dané.
Danové pfiznani by tedy mélo obsahovat veskeré zisky dosazené nakupem a prodejem
kryptomén. Zaroven vsak i zisky vychazejici ze smény jedné kryptomény za druhou, nebo smény za

zbofi ¢i sluzbu. (Cycon 2022)

Zisky z kryptomén se v pripadé fyzickych osob dani 15% sazbou, do té doby, neZ ptijmy fyzické
osoby prekroci 48nasobek primérné mzdy. Vtomto pripadé plati progresivni sazba 23 %.
Investofi mohou optimalizovat své prijmy obdobné jako v pripadé jinych aktiv. Lze vyuZit metody
FIFO — First-in, First out pfipadné vazieného aritmetického priméru. FIFO zapodita nejstarsi
nakupni cenu kryptomény, zatimco aritmeticky priimér vyuZije prlmérnou nakupni cenu. Dale
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také muze investor vyuzit realizace ztrat, odecist si je od celkového zisku a znovu kryptomény

nakoupit na zacatku roku. (Cycor 2022)

U prdvnickych osob je jednotnda sazba dané stanovend na 19 % a to bez ohledu na vysi dafového
zdkladu. Naopak stejné jsou pro ni metody vypoctu nakupni ceny, pfipadné realizace ztrat.
Pravnické osoby musi vést ucetnictvi v korundch, tim padem vsechny jejich kryptoménové

transakce musi byt ocenény v korundach. (Generalni finanéni feditelstvi 2022)

Tézba kryptomény je povaZovana za nabyti véci vlastni Cinnosti, a tedy nedochazi ke vzniku

zdanitelného ptijmu. (Generalni financni reditelstvi 2022)

2.3 Faktory ovliviujici cenu kryptomén

Cena kryptomén je ovliviiovana radou faktord, které mohou vytvaret rlizné velké vykyvy na trhu.
Tyto faktory Ize rozdélit do nékolika kategorii. Konkrétné na makroekonomické ukazatele neboli
fundamenty, dale nejistotu a sentiment investord, portfoliovd rozhodnuti, a technologicka
ocCekavani. Na zakladé teorie ocenovani aktiv |ze tyto faktory detailné analyzovat a pochopit jejich

vliv na cenu. (Jiang et.al. 2022)

2.3.1 Makroekonomické fundamenty

Podle teorie ocenovani aktiv sdileji akciové trhy a trh kryptomén spolecné fundamenty. Jednim
z téchto ukazatelll je spotieba. Pokud spotfeba roste, zvySuje se poptavka po investi¢nich
aktivech, véetné kryptomén, coz mUze vést ke zvySeni jejich cen. Naopak pak pokles spotieby,
mUZe zpUsobit pokles cen. Stejné tak ovliviiuje cenu kryptomén i rdst HDP. Tfetim vrcholem
pomysiného trojuhelniku je pak mira nezaméstnanosti. Ta je téz klicovym indikatorem zdravi dané

ekonomiky a ovliviiuje spotfebu a investice. (Jiang et.al. 2022)

2.3.2 Nejistota a sentiment investorti

Nejistota a sentiment investor( jsou dalsi dulezité faktory ovliviiujici cenu kryptomén. Nejistota se
da sledovat napfiklad pomoci indexu volatility VIX. Vysoka nejistota na trhu ovliviiuje rozhodovani

investor( a zpUsobuje vyssi volatilitu cen kryptomén, protozZe investori vyhledavaji bezpecnéjsi
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utocisté, pripadné vice spekuluji na kratkodobé pohyby. Nejistota je zplUsobovéna rlznymi
politickymi, socidlnimi ¢i ekonomickymi faktory. Sentiment investoru Ize sledovat pomoci indexu
sentimentu Baker-Wurgler. Pozitivni sentiment mulZe vést k narlstu investic do kryptomén,
naproti tomu negativni mize zpUsobit vyrazny pokles ceny. Sentiment je ovliviiovan pfedevsim

verejnym minénim ¢i médii. (Jiang et.al. 2022)

2.3.3 Portfoliova rozhodnuti

Rozhodnuti o rozloZeni portfolia miZe mit na trh kryptomén vyrazny vliv. BEhem ekonomického
rastu mohou byt investofi motivovani k ndkupu vice rizikovych aktiv. Diky tomu se rozhodnou
vyuzit své uspory, nebo prodat c¢ast svych méné rizikovych aktiv a penize z prodeje vyuzit k
posilnéni svého kryptoménového portfolia. To mlzZe zplsobit narust ceny kryptomén. Naopak
béhem ekonomické nejistoty mohou investofi presouvat své Uspory do méné rizikovych aktiv a

kryptomény naopak prodavat. Tim cenu budou sniZovat. (Jiang et.al. 2022)

2.3.4 Technologicka ocekavani

Poslednim faktorem hrajicim roli v ovliviiovani cen kryptomén je technologické ocekavani.
Ocekdavani vyvoje technologii souvisejicich s kryptomén, jako jsou inovace v blockchainu, zlepseni
ovérovani transakci, ¢i zlepSeni bezpecnosti, mohou zvysit cenu kryptomén. Investofi v tomto
pfipadé spekuluji budouci vyuziti téchto technologii a tim cenu navysuji. Pfikladem muzZe byt
ocCekavani prechodu na novy protokol, ktery zlepsi vykon pfipadné snizi vlastni naklady na
transakce. Tyto faktory mohou jak povzbudit stdvajici investory, tak prildkat nové.(Jiang et.al.

2022)

2.4 Nastroje pro rozhodovani a hodnoceni investic

Investovani do kryptomén je rizikovy zplsob investovani a jako takovy, potrebuje radné podklady
a znalosti, predtim, neZ se investor rozhodne pro investici. Pro docileni minimalizace rizika Ize

vyuzit rizné metody a nastroje, které investorim mohou pomoci v rozhodovacim procesu.
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2.4.1 Technicka analyza

Technicka analyza se zabyva predpovédi budoucich cen na zakladé historickych cen a obchodnich
objem. Pro vypocty budoucich cen vyuZiva RSI, tedy index relativni sily méfici rychlost a zménu
cenovych pohybd, ¢i klouzavé priméry, tedy priimérné ceny kryptomén za urcité ¢asové Useky a
nasledné pomoci nich identifikuje trendy a obchodni pfileZitosti. Existuji rizné typy klouzavych
praméra jako napfiklad jednoduché klouzavé primeéry, nebo exopnencialni klouzavé praméry.
Kazdy typ ma své specifické vlastnosti a moznosti vyuZiti, které poskytuji obchodnikim rdzné
pohledy na trh. Naptiklad Jednoduchy klouzavy primér se pouziva k eliminaci kratkodobych
vykyvl. Naproti tomu exponencialni klouzavy primér umozZiiuje spiSe rychlejsi reakci na nové
zmény na trhu. Technicka analyza stoji na Dowové teorii, ktera predpoklada, Ze se trh pohybuje
v cyklech. Diky tomu, muiZe identifikovat body zvratu a uréit tak vhodnou chvili pro investici.

(Akgl et. al. 2022)

2.4.2 Fundamentalni analyza

Fundamentdlni analyza cili na zjisténi, zda je konkrétni kryptoména nadhodnocena ¢i
podhodnocena. Toho se snaZi docilit pomoci co nejpresnéjsi identifikace vnitfni neboli skutecné
hodnoty dané kryptomény. To provadi analyzou faktor(, jako jsou makroekonomické trendy,
aktivita sité, mnozstvi transakci, obchodni model ¢i aktivita tymu. Tyto faktory rozdéluje na hlavni
tfi metriky, a to na On-Chain, neboli data pfimo z blockchainu. Ty jsou zaméfeny na posouzeni
kvality blockchainu, jeho Skdlovatelnosti a bezpecnosti. Ddle Projektova, tedy pravé kvalita tymu
vyvojaru, jejich vzdélani, vystupovani, pracovni nasazeni a plany do budoucna. Nakonec financni,

tedy soucasna trzni hodnota, likvidita, rast poctu uzivatel( a tak dale. (Akgll et. al. 2022)

2.4.3 On-Chain analyza

On-Chain analyza zkouma data uloZena uvnitf blockchainové sité, pro hodnoceni jejiho zdravi.
Tato data obsahuji pocet transakci, jejich objem, ¢i celkovy vypocetni vykon sité. On-Chain analyza
se pak zamérfuje napriklad na zjiSténi poméru mezi hodnotou sité a objemem transakci, ¢imz
pom(zZe urcit, zda je ména nadhodnocena, ¢i podhodnocena, dale zjisténim, jak dlouho jsou
pramérné dané kryptomény drzeny v penézenkach a zda jsou vyuzivany spise k obchodu, sméné ¢i
spekulaci. Nakonec pomérem mezi nerealizovanymi zisky a ztratami, ¢imZ odhaduje sentiment

trhu a odhaduje budouci vrcholy a dna. (Akgul et. al. 2022)
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2.4.4 Sentimentalni analyza

Sentimentdlni analyza se vénuje hodnoceni aktudlni nalady investor(l a jejich postoje k danym
kryptoménam. To realizuje pomoci analyzy socidlnich siti, médii a jinych soucdsti verejného
minéni. Konkrétné jde v pfipadé socidlnich siti o platformy X a Reddit, na kterych se o
kryptoménach realizuje Sirokd diskuse. Dale sleduje transakce velkych drziteld kryptomén, a
nakonec méri emocni vztah investor( k danym kryptoménam pomoci sentimentovych indexda,

napfiklad indexu Fear & Greed. (Akgil et. al. 2022)

2.4.5 Portfolio management

Portfolio management je proces diverzifikace, nakupu aktiv a pravidelné obmény portfolia, ktery
m3a za cil udrzet dané portfolio co nejvice zdravé a vynosné. Mezi hlavni ndstroje pro spravu
portfolia patfi software pro jeho kontrolu. Téch je velké mnoistvi, Ize doporucit napriklad
CoinTracking. (Coinmarketcap 2022) To pomaha sledovat aktualni hodnotu cen jednotlivych
kryptomén, chrani vase data a prinasi prehled ztrat a vynos(. Mimo jiné si zde téZz mUzZete nastavit
sledovani jakékoliv mény, nastavit upozornéni na urcitou hranici ceny a porovnavat trini
kapitalizace jednotlivych mén. DalSim dllezitym prvkem portfolio managementu je diverzifikace,
tedy rozlozeni investic do nékolika rGznych kryptomén a dalSich aktiv tak, aby investor
minimalizoval riziko. Poslednim prvkem je rebalancovani portfolia. To je vyuZito za Ucelem

ozdraveni portfolia. (Khaki et. al. 2022)

2.4.6 Teorie chaosu

Poslednim zplsobem, je Teorie chaosu. Jedna se o netradi¢ni typ analyzy v oblasti kryptomén,
kterd se zabyva popisem nepfimych vztah(. Popisuje takzvany fad v nepofadku. Zjednodusené
feceno Teorie chaosu muizZe sledovat napfiklad zménu pfi ohldseni novych regulaci. Ta mizZe mit
velmi odlisSny dopad v zavislosti na to, jakd je momentalné na trhu nalada. DalSim sledovanym
okruhem jsou drobné zmény v pocatku. | rozdil mezi par investory, ktefi zafinancuji ICO, mlize mit
vyrazny vliv na Uspéch dané mény. Teorie chaosu ma nékolik techniky, mezi ty patfi napfiklad
Lyapunovlv exponent, ten méfi stabilitu chaotického systému. V oblasti kryptomén se da vyuzit
pro identifikovani obdobi vysoké volatility. Dalsi technikou je fraktalni technika, ta se soustfedi na

nalezeni financnich rad, které nejsou viditelné pri béZznych analyzach. (Akgil et. al. 2022)
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3 Analyza zavérec¢nych praci o investicich do kryptomén

Investovani do kryptomén je stale oblibenéjsim zplsobem investovani a rozsifuje se mezi Sirsi
skupinu investord. Ovliviiuje vsak tento fakt také mnozstvi zavérecnych praci psanych na toto
téma? Pfi trpélivém prozkoumani strdanky Theses.cz, kterd shromazduje zavérecné prace
studentld, je moZné zjistit, Ze s mnoZstvim investor( narlstd i mnoiZstvi zavéreénych praci
zabyvajicich se tématem kryptomén. Potvrzenim tohoto faktu muze byt napfiklad to, Ze mnoZstvi
bakalafskych, ¢i diplomovych praci, které alespon jednou zminili slovo Bitcoin, vyrostlo béhem

deseti let z 21 praci v roce 2013 na 458 praci v roce 2023 (viz Obrazek 4).
Fraze ,Bitcoin“ v bakalarské, &i diplomové praci napfié roky v Cr
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Obrdzek 4 Frdze Bitcoin v zdvérecnych pracich v CR
Zdroj: (Vlastni)

3.1 Prace doporucujici investice

Ruku v ruce s narlstem praci tykajicich se kryptomén, se zacaly vydavat i prace pfimo zamérené
na investice do kryptomén. Cést téchto praci pfimo vytvari investi¢ni portfolia, &i investi¢ni rady.

V roce 2021 vznikly 4 prace, které se takto daly zaradit, o rok pozdéji jich vzniklo 9 a v roce 2023 jiz

34



17, jde tedy o celkem strmy narast, jak je vidét na grafu nizZe.

,Pocet zavére¢nych praci doporuéujicich investice* v Cr
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Obrdzek 5 Pocet zdvérecnych praci doporucujicich investice v CR
Zdroj: (Vlastni).

3.2 Motivace

Cilem mnohych téchto praci je vytvofit ukazkové portfolium, ¢i poskytnout investi¢ni radu
investoram, ktefi do té doby nepfisli s kryptoménou do styku. Cisté teoreticky by tedy mohla
nastat situace, kdy se cil prace skute¢né naplni a néjaky zacinajici investor by se mohl témito
radami fidit. Pfece jenom jedna se o odbornou praci na dané téma, ktera by méla mit vétsi
vypovidajici hodnotu nez napriklad webovy ¢lanek. Tato myslenka se stala motivaci k analyze

téchto praci.

3.3 Statistické metody

V této Casti prace bude vyuzivano nékolik statistickych metod a nastroja, které je potreba vysvétlit
pro jejich pochopeni této kapitoly. Prvnim z nich je VSseobecny linearni model (GLM). To je model ,
ktery porovnava vlivy nékolika proménnych na jednu spojitou — continuous. Obsahuje metody
jako ANOVA nebo Regresni analyza. (Statistics How To, 2016) Dale Regresni analyza. Pomoci té se
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zkouma zavislost alespon dvou ciselnych proménnych. Pomaha pochopit, jak se méni hodnota
zavislé proménné pfi zméné nezavislé proménné. (Novak 2017) Dalsi vyuZivanou statistickou
metodou byla ANOVA, tedy analysis of varience. ANOVA je pouzivdna k porovnani pomérd mezi
tfemi a vice skupinami, pro zjisténi zda existuji statisticky vyznamné rozdily mezi témito

skupinami. (Statistics How To, 2016)

3.4 Cile a predpoklady

Primarnim cilem je zjistit jaké faktory ovliviuji kvalitu zavére¢nych praci zamérenych na investice
do kryptomén. Kvalita je vtomto pfipadé zastoupena hodnocenim dané prace. Autor zde vychazi
z predpokladu, Ze ¢im lépe je prace hodnocena, tim relevantnéjsSim zdrojem je. Pokud by tedy
napfiklad existovala korelace mezi nizko rizikovym doporuc¢enim a dobrym ohodnocenim,
znamenalo by to vétsi ochranu pro potencidlniho investora a dostani méné rizikovych informaci.
Zjisténi toho, které faktory maji vliv na ohodnoceni bude docileno vytvofenim VSeobecného
linedrniho modelu (GLM), ktery umozZni analyzovat vliv riznych proménnych na hodnoceni téchto

praci.

3.4.1 Hypotézy
Pro dosazeni hlavniho cile jsou stanoveny nasledujici hypotézy.

1. Hypotéza (HO): Mezi rizikem a zndmkou neexistuje vztah.

1. Hypotéza (H1): Mezi rizikem a zndmkou existuje statisticky vyznamny vztah.

2. Hypotéza (HO): Prlmérnd hodnota znamky bez vlivQi nezavislych proménnych je rovna
nule.

2. Hypotéza ¢.2 (H1): Primérnd hodnota zndmky bez vlivi nezavislych proménnych neni

rovna nule.

3.5 Sbér a priprava dat

NejdllezitéjsSimi body sbéru dat jsou misto sbéru dat, definice sbiranych dat a zpUsob sbéru. Jako
misto sbirani dat byla zvolena internetova databdaze zdvérecnych a absolventskych praci Theses.cz.

Na Theses.cz nahravd veskeré zdvérecné prace pres 50 vysokych a vysSich odbornych skol
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(Theses.cz 2024) a je tak pravdépodobné nejvétsi ceskou databazi zavérecnych praci, a tudiz

nejvhodnéjsim mistem pro sbér dat.

Prace byly definovany nasledovné: bakalafska ¢i diplomovd prace napsana ¢eskym jazykem na
Ceské vysoké skole od roku 2021 do roku 2023, ktera byla obhajena a obsahuje informaci o
doporuceni investice do kryptomény. Jako zplsob sbéru byla zvolena tfifazova filtrace. Prvni fazi
bylo filtrovani frazi vidy dvou frazi na webu Thesis, a to konkrétné frazi kryptomén + investice,
kryptomény + investice, kryptomén + investovani, kryptomény + investovani, Bitcoin + investice,
Bitcoin + investovani. Tato hesla byla zvolena metodou pokus omyl, tedy po mnoizstvi rliznych
pokusu, se ukazaly jako nejefektivnéjsi. Timto zplUsobem bylo vyfiltrovano zhruba 200 praci. Ty
nasledné prosly druhou fazi, pfi které byly na zakladé precteni abstraktd budto pfesunuty do
posledni faze, vyrazeny anebo, pokud nebyl vysledek cteni abstraktu jisty, byly v praci
vyhleddvany konkrétni fraze spojené s investicnimi radami. Na konci této faze zbylo zhruba 45
praci. Pficemz 5 z nich vylo nakonec vyrazeno, protozZe celé texty prace nebyly dostupné. Posledni
fazi filtrace bylo cteni konkrétnich pasdzi prace pro skutecné ovéreni, Ze prace spliuje kritéria.

Pomoci tohoto principu bylo docileno snizeni findlniho ¢isla na 30 praci spliiujicich definici.

Tyto prace byly ndsledné precteny a byla z nich extrahovana data tykajici se 10 proménnych, které
byly doplnény o tfi vnéjsi. Vnitfnimi proménnymi jsou rok (obhajoby); instituce (na které autor
studoval); typ (bakalarska ¢i diplomova); obor (zda autor studoval technicky nebo ekonomicky
obor); dan (zda prace obsahuje informace o zdanéni kryptomén); predikce (zda prace obsahuje
predikci budouciho vyvoje kryptomén); vice moznosti (zda operuje s vice moznymi predikcemi);
vice kryptomén (zda se prace zminuje o vice kryptoménach); alternativni (zda prace obsahuje i
alternativni kryptoaktiva); riziko (jak rizikové je dané doporuceni). Dale vnéjSimi proménnymi jsou
cyklus (v jakém cyklu se nachdazel trh kryptomén pfi psani prace); predmét (zda mél student
moznost zapsat si predmét o kryptoménach) a znamka (prdmér znamek navrzenych oponentem a

vedoucim prace).

3.5.1 Volba proménnych

Autor si uvédomuje, Ze nema dostatecné vzdélani ani porozuméni pro hodnoceni vysokoskolskych
praci. Zvolil tedy cilené takové proménné, které mohu mit na hodnoceni vliv, ale zaroven pomoci
nich mlZe ziskat data, o kterd stoji. Kazda proménna byla zvolena z urcitého dlivodu. Ty lze

rozvést ndsledovné. Proménna rok by méla reflektovat aktudlnost tématu a vysledky pfistupu

37



k novéjsim informacim. Déle se da vyuzit k analyze trendl pomoci ¢asovych fad. Instituce byla
zvolena kvuli predpokladu, Ze rGzné instituce, mohou mit rGzné standardy hodnoceni a zdroven
moznosti porovnavat instituce mezi sebou. Typ byl zvolen, protoze se bakalarské a diplomové
prace lisi v hloubce a sloZitosti. Technické a ekonomické obory se rizni jak znalostmi, tak ¢asto i
smyslenim studentd. Proto byl zvolen téZ obor. KaZzdy investor potiebuje znat zplsob a vysi
zdanéni. Pokud tedy prace neobsahuje informace o danich, ale stdle pfinasi investi¢ni doporuceni,
mohlo by to mit vliv na kvalitu prace. Predikce byla zahrnuta mezi proménné kvuli vysoké mire
predikci v pracich. Vice moZnosti bylo zahrnuto, jako popis dikladnéjsi analyzy a mozné kvalitnéjsi
prace. Vice kryptomén bylo urceno, jakoZto symbol SirSiho a komplexnéjsiho pfistupu stejné tak i
alternativni kryptoaktiva. Vyssi mira rizika mdze byt vnimana rizné podle kontextu zadani prace a
nazoru konkrétniho hodnoticiho, zdroven je vSak ukazatelem hlavniho tématu celé analyzy. Cyklus
mUzZe ovlivnit ndladu a nahled na kryptomény. Napfiklad pokud je kryptoménovy trh zrovna ve
fazi rastu, mlZe to pozitivné ovliviiovat nazory lidi na kryptomény. Pfedmét tykajici se kryptomén
by mohl hrat velkou roli v odborné zpUsobilosti studentd. Znamka byla zvolena jako
nejobjektivnéjsi posouzeni kvality jednotlivych praci. Plvodné se zvaZoval pro tuto roli vynos dané
investi¢ni rady, ten vSak kv(li vSeobecnému rudstu trhu s kryptoménami prestal byt v soucasné

dobé relevantni.

3.5.2 Cisténi a transformace dat

Data byla po sbéru vyciSténa a pfipravena na analyzu. Tento proces zahrnoval odstranéni
neuplnych zadznamu a kategorizaci jednotlivych proménnych. Proménné predmét, dan, predikce,
vice mozZnosti, vice kryptomén a alternativni, byly pfevedeny na dvojkovou soustavu, pficemz Cislo
1 je potvrzuje, zatimco 0 znamend jejich absenci. Proménné obor, typ a cyklus byly rozdéleny na
dvé kategorie v pripadé oboru je to T (technické) a E (ekonomické), u typu jde o B (bakalafska) a D
(diplomova) a u cyklu na U (stoupajici trh) a D (upadajici trh). Riziko bylo kv(li nekonzistenci dat
rozdéleno na hodnoty 1,2,3. Hodnota 1 odpovida doporuceni, které oznaci kryptomény za vysoce
riskantni investici a doporudi investici do konzervativnéjsich kryptomén. Napfiklad od Bitcoinu,
Etherea Ci do néjakého ze stablecoini. Hodnotu Cislo 2 nabyva doporuceni, které zahrnuje mensi
kryptomény, pripadné alternativni kriptoaktiva, ale stale zde nadpolovi¢ni vétsinu tvofi mény
zminéné v hodnoté 1. Hodnotu 3 tvofi doporuceni, které doporucuje investoriim vlozit vice nez

poloviéni objem svého kryptoménového portfolia do mensich coinu a alternativnich kryptoaktiv.
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List 1

rok instituce

obor lyp cyklus

predmét

dai

predikce vice moZnosti |vice kryptomén riziko

alternativni | znamka

2023 jcu
2023 ¢zu
2023 vie
2023 upce
2023 upce
2023 upce
2023 €zu
2023 &zu
2023 ézu
10| 2023 ézu
11| 2023 muni
12| 2023 muni
13| 2023 viem
14| 2023 ézu
15| 2023 ézu
16 2023 muni
17| 2023 muni
18| 2022 upol
19| 2022 vie
20| 2022 ézu
21| 2022 upce
22| 2022 &zu
23| 2022 skod
24| 2022 vie
25| 2022 ézu

26| 2022 bata
27 2021 vut

28| 2021 ézu
29| 2021 uhk

[IEE 2021 cwt

WO 0 |~ | N & W N -

Obrdzek 6 Sesbirand data v programu Statista

(Zdroj: Vlastni)

3.6

VSechno je pfipraveno pro vytvoreni vSieobecného linedarniho modelu. V tomto pripadé je GLM
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vytvaren v programu Statista. Jako Dependent variable uréime zndmku, protozZe cilem je zjistit, co

ma na ni nejvétsi vliv. Za Continuous predictor je zvolen rok a vSechny ostatni se stanou

Categorical factors. Jako prvni byl proveden ANOVA test. Tim byl model oznacen za preplnény

proménnymi. Zaroven proménna predikce je nejméné vyznamna. Na zakladé tohoto zjisténi byla

aplikovdna postupnd regresni analyza a byla vyrazena predikce.
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NENEICRES R RSTINIRENE for znamka (List 1 in Tabulka bez |

Over-parameaterized model
Type Il decomposition; Std. Error of Estimate: 0,5221
SS Degr. of MS F p

Effect Freedom
Intercept 0
rok 0
instituce 4 080775 10 0408077 1,496892 0,304305
obor 0
typ 0,018518 1 0,018518 0,067926 0,801882
cyklus 0
predmét 0,843163 1 0,843163 3002854 0,122042
dani 0,154668 1 0,154668 0567345 0,475880
predikce 0,012830 1 0012830 0,047062 0,834444
vice moZnosti 0,114679 1 0,114679 0420661 0537296
vice kryptomén 0,183662 1 0,183662 0673702 0,438818
nziko 2 042571 2 1021286 3,746236 0078315
alternativni 0,029236 1 0029236 0107241 0,752884
Error 1,908316 T 0272617

Obrdzek 7 Vysledek ANOVA testu
Zdroj: (Vlastni)

Pti dalsim provedeni ANNOVA testu se vysla hodnota Intercept p <0.05, tedy pridmérna hodnota

znamky, bez vlivu nezavislych proménnych, je jind nez nula. Tim se potvrzuje predikce.

univariame 1ests 01 S1IQmmcance 1or Znameka (List 1 in 1apukd Del

Over-parameterized model

Type 1l decomposition; Std. Error of Estimate: 0,5221

SS Degr. of MS F p

Effect Freedom
M 3 735753 1 3735753 13,70332 0007637
instituce 5044176 11 0458561 168207 0,251228
obor 0,094701 1 0,004701 0734738 0574123
typ 0,018518 1 0018518 0,06793 0,801882
cyklus 0,003060 1 0003060 0,01122 0918604
predmét 0,843163 1 0843163  3,00285 0,122042
daii 0,154668 1 0,154668 056735 0,475880
predikce 0,012830 1 0,012830 004706 0,834444
vice moznosti 0,114679 1 0,114679 042066 0,537296
vice kryptomén 0,183662 1 0,183662  0,67370 0,438818
riziko 2 042571 2 1021286 3,74624 0,078315
alternativni 0,029236 1 0029236 0,10724 0,752884
Error 1,908316 7 0272617

Obradzek 8 Vysledek 2. ANOVA testu
Zdroj : (Vlastni)



Nasledné se proces jesté dvakrat opakoval a snizenim na 10 proménnych, bylo dosaZzeno prvni

proménné p <0.05. Jednalo se o proménnou riziko.

Univariate Tests of Significance for znamka (List 1 in Tabulka be;

Over-parametenized model

Type |l decomposition; Std. Error of Estimate: 0,4620

S5 Degr. of MS F p
Freedom

6877143 1 6877143 3221612 0,000303
5812618 11 0,528420 247539  0,092090
0,102188 1 0,102188 0,47870 0506466
0,017547 1 0,017547 0,08220 0,780832
0,878716 1 0878716 4 11636 0 073066
0,168480 1 0,168480 0,78925 0,397450
0,113423 1 0,113423 0,53133  0,484582
0,177155 1 0177155 0,82988 0,386055
2 671387 2 1,335694 625709 0,019808
0,026708 1 0026708 012511 0,731697
1,921221 9 0213469

Obrdzek 9 ANNOVA riziko p < 0.05

Zdroj : (Vlastni)

Test of SS Whole Model vs. SS Residual (List 1 in Tabulka bez nazvu (1))

Dependent Multiple Muttiple Adjusted SS ‘ df ‘ MS SS df ‘ MS ‘ F ]
Variable R R2 R2 Model Model Model Residual | Residual | Resi
znamka 0.940874] 0885243  0,630228] 14,82045 20 0,741022 1,921221 9 0,213469 3471335 0,029819

Obrdzek 10 Regresni analyza

Zdroj: (Vlastni)

Zaroven podle regresni analyzy je model jako celek vyznamny a prediktory spolecné vysvétluji

podstatnou ¢ast znamky. Tento proces byl neustale opakovano az do bodu, kdy zbyly pouhé 4

faktory, a to konkrétné instituce, predmeét a riziko. Déle tézZ vice kryptomén, ale ten je statisticky

nevyznamny.

Univariate Tests of Significance for zndmka (List 1 in Tabulka bez naz

Over-parameterized model

Type Il decomposition; Std. Error of Estimate: 0,3957

55 Degr. of MS F p

Effect Freedom
Intercept 18.26102 1 1826102 1166258 0,000000
instituce 842179 11 0,76562 48897 0,003412
predmét 0 89260 1 0,89260 57007 0031610
vice kryptomén 0,37827 1 0,37827 24158 0,142423
riziko 8 00715 2 400357 255692 0,000021
Error 219209 14 0,15658

Obrdzek 11 Posledni ANNOVA
Zdroj : (Vlastni)
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1 Test of S5 Whole Model vs. SS Residual (List 1 in Tabulka bez nazvu (1))
Dependent Multiple Multiple ‘ Adjusted S8 ‘ df ‘ MS S8 ‘ df ‘ MS F ‘ [
Variable R R2 R2 Model Model Model Residual | Residual | Residual

znamka 0,9322 0,869064 0,728775] 14 54958 15 0969972 2192091 14/ 0,156578 6,194818 0,000736

Obrdzek 12 Posledni regresni analyza
Zdroj : (Vlastni)

3.6.1 Vysledky hypotéz

Na zakladé vysledkd ANNOVA byla zamitnuta 1. Hypotéza (HO) a byla potvrzena 1. Hypotéza (H1).
riziko (p-hodnota < 0,05).

Na zakladé vysledkd ANNOVA byla zamitnuta 2. Hypotéza (HO) a byla potvrzena 2. Hypotéza (H1).
Intercept (p-hodnota < 0,05).
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4 Vysledky

Findlni model se ukazal jako statisticky vyznamny, kdy p= 0,000736, tedy zbylé nezavislé

proménné vyznamné ovliviiuji zavislou proménnou zndmka. Nejvétsi vliv na proménnou maji pak

proménné instituce, predmét a riziko. Riziko ma zdaleka nejvétsi vliv z nich a to p = 0,000021.

Zaroven konstanta je statistiky vyznamna (p < 0,0001), tedy zavisld proménnd se za nulového vlivu

nezdvislych proménnych stale vyznamné lisi od nuly.

4.1

Diskuse

Diskuse se tyka omezeni, ktera studii suzovali a dadle moznosti pro budouci zlep3eni, ¢i navazani.

4.1.1

Omezeni

Jednim z nejvyraznéjsich omezeni modelu bylo mnozZstvi vzorkd. To bylo vyuZito na plno, za

predpokladu, Ze autor nechyboval a néjaky vzorek neprehlédl. To je mozné, ac diky

nékolikanasobnému ovérovani méné pravdépodobné. 30 praci neni nejvétsim vzorkem a model

tim mohl ¢astecné utrpét. DalsSim omezenim modelu je subjektivita. Znamkovani praci je

subjektivni ¢innost, ac fizend podle mnozstvi predem danych parametr(, jak Ize vidét na

hodnoticich arsich, nékterych skol. Déle rGizné Skoly mohou k tématu pfistupovat jinak prisné a

stejné tak i rGzni hodnotitelé na stejné skole.

Hiediska hos[}ﬁﬂizm
1. | Stupeni naplnéni cile prace 2
2. | Rozbor sou¢asneho stavu poznani tématu prace 1
3. | Prace s literaturou (véetné zahraniéni) 1
4. | Vhodneost a naroénost metod pouzitych k fe$eni problému, spravnost jejich aplikace 1
5. | Kvalita a vhodnost pouZitych dat 1
6. | Kvalita analytické prace 2
7. | VyuZitelnost vysledkl prace 2
8. | Logicka stavba prace a vzajemna konzistence jednotlivych &asti 1
9. | Formalni kvalita prace (stylistika, gramatika, grafy, tabulky, ...) 2
10. | Samostatnost pfi zpracovani prace 1

Obrdzek 13 Hodnotici arch na VSE
Zdroj: (VSE)
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4.1.2 Moznosti zlepseni

Hlavni moZnosti zlepSeni je zahrnuti dalSich proménnych. Pokud by autora napadly jiné
proménné, které by sledoval, mohly byt vysledky studie pfesnéjsi. Dale by mohlo zlepsit kvalitu
modelu, pokud by autor veskera data nesbiral sam. Tim by se mohla omezit mira subjektivity.

Nakonec by mohlo pomoci lepsi definovani nékterych sledovanych proménnych.

4.1.3 Moinosti navazani

Pokud budou prace s obdobnym zamérenim i nadale vznikat, naskyta se moznost navazat na
tento model béhem dalsich let, doplnit ho o nové proménné a ziskat vyrazné vétsi dataset, ktery

by mohl poskytnout zajimavéjsi a presnéjsi vysledky.
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Zaveér

Jednim z cil(l této prace bylo prozkoumat jev, pfi kterém kazdy rok vychazi vice zavérecnych praci
se zamérenim na kryptoménova portfolia a financni strategie. Tyto prace mohou byt pfinosem pro
vyzkum a poskytnout moZnost dalSimu rozvoji. Zaroven jsou vsak i potencidlnim rizikem. Z této
prace vyslo najevo, Ze hodnoceni praci zabyvajicich se touto problematikou je ¢aste¢né navazané
na miru rizikovosti jejich prfedstavenych strategii. Vysoko rizikové portofilo neni v Zddném pfipadé
Spatné, pokud se doporucuje zkusenému investorovi a v datasetu byl i priklad vysokorizikového

portfolia ohodnoceného tou nejlepsi zndmkou, neni to tedy samozifejmé jedinym faktorem.

Nepsanym cilem této prace bylo poskytnout novy, méné obvykly pohled na problematiku
kryptomén a investic do nich. Hodnoceni investic totiz nemusi byt pouze financni, ale mize byt i
socidlni. Tato prace se zaméfila nejen na obecné aspekty kryptomén, ale i na kontroverznéjsi

témata, jakymi jsou kryptokolonialismus, nebo vysokd energeticka narocnost jejich provozu.

Prace téz zverejnila nékteré originalni metriky. Mezi ty je moziné uvést grafiku zndzornujici
mnozstvi odbornych praci zverejnénych na webu Thesis, ve kterych bylo zminéno slovo Bitcoin, a
to od roku 2009, tedy od roku vydani. Tuto infografiku neni mozné najit nikde jinde nez v této

praci. Minimalné tedy v dobé vydani.

DalSim cilem prace bylo vytvofeni prehledného Uvodu do svéta kryptomén s SirSim rozhledem.
Tomu se prace vénovala predevsim v prvni a druhé kapitole. Pomoci detailniho popisu historie
pfipravila potfebné zaklady pro plné pochopeni kryptoménového trhu. Na to navazala
predstavenim jednotlivych kryptomén a popisem zpUsobU ziskani kryptomény. To bylo obohaceno
a struéné informace o danéni v Ceské republice a budoucich regulacich. To celé bylo zavrseno

informacemi o spravé portfolia a vysvétlenim moznych pohyb( na trhu.

Zavérem lze fict, Ze tato prdace pfipravila zaklady pro mozné pokracovani se sledovanim odbornych
praci s cilem pfipravy investi¢nich krypto doporuceni, na kterém by se mohl za par let postavit
solidni studie se zajimavymi vysledky. Bylo by zajimavé postavit lepsi model, ktery by

objektivnéjsim zplsobem méfil kvalitu téchto praci a poskytl tak lepsi vhled.

45



Seznam pouzité literatury

AKGUL, Akif; Eyylip Ensari SAHIN a Fatma Yildiz SENOL, 2022. Blockchain-based Cryptocurrency
Price Prediction with Chaos Theory, Onchain Analysis, Sentiment Analysis and
Fundamental-Technical Analysis. online. Chaos Theory and Applications, vol. 4, no. 3, s.

157-168. ISSN 2687-4539. Dostupné z: https://doi.org/10.51537/chaos.1199241.

ALZOUBI, Yehia Ibrahim a Alok MISHRA, 2023. Green blockchain — A move towards sustainability.
online. Journal of Cleaner Production, vol. 430, no. 139541. ISSN 0959-6526. Dostupné z:
https://doi.org/10.1016/j.jclepro.2023.139541.

BEST, Raynor de, 2024. Bitcoin market cap 2013-2024. online. Statista. [2024-05-13]. Dostupné

z: https://www.statista.com/statistics/377382/bitcoin-market-capitalization/.

BEST, Raynor de, 2024. Crypto market cap 2010-2024. online. Statista. [2024-05-13]. Dostupné

z: https://www.statista.com/statistics/730876/cryptocurrency-maket-value/.

BEST, Raynor de, 2024. Number of cryptocurrencies 2013-2024. online. Statista. [2024-05-13].

Dostupné z: https://www.statista.com/statistics/863917/number-crypto-coins-tokens/.

BEST, Raynor de, 2023. NFT market cap, per week 2021-2024. online. Statista. [2024-05-13].
Dostupné z: https://www.statista.com/statistics/1414252/nft-market-capitalization-by-

week/.

BEST, Raynor de, 2024. Bitcoin transactions per day 2015-2024. online. [2024-06-05]. Statista.
Dostupné z: https://www.statista.com/statistics/1343499/average-number-of-bitcoin-

transactions/.

BLOCKWORKS, 2024. Dogecoin Price (DOGE), Market Cap, Price Today & Chart History. online.
Blockworks. [2024-05-13]. Dostupné z: https://blockworks.co/price/doge.

BLOCKWORKS, 2024. Ethereum Price (ETH), Market Cap, Price Today & Chart History. online.
Blockworks. [2024-05-13]. Dostupné z: https://blockworks.co/price/eth.

BUTERIN, Vitalik, 2022. Proof of Stake: The Making of Ethereum and the Philosophy of
Blockchains. New York: Seven Stories Press. ISBN 978-1-64421-249-3.

CENTRAL BANKING, 2023. Panama supreme court rejects crypto law - Central Banking. online.
Central banking. [2024-05-13]. Dostupné
z: https://www.centralbanking.com/fintech/crypto-assets/7959310/panama-supreme-

court-rejects-crypto-law.

46



COHEN, Luc, 2023. Sam Bankman-Fried: key moments leading up to FTX founder’s trial. online.
Reuters. [2024-05-09]. Dostupné z: https://www.reuters.com/legal/key-moments-leading-
up-ftx-founder-sam-bankman-frieds-trial-2023-10-03/.

COINMARKETCAP, 2022. The Complete Guide to Crypto Portfolio Management. online.
CoinMarketCap Academy. [2024-05-13]. Dostupné
z: https://coinmarketcap.com/alexandria/article/the-complete-guide-to-crypto-portfolio-

management.

COINPEDIA MARKETS, 2023. 15 years of Bitco 15 milestones from 2008 to 2023. Meidum.. [2024-
05-13].Dostupné z: https://medium.com/coinmonks/15-years-of-bitcoin-15-milestones-

from-2008-t0-2023-75ccd51bleOe.

CYCON, Radim, 2022. Zdanéni kryptomén v Ceské republice. Bakalaiska prace. Opava: Slezska
univerzita v Opavé, Obchodné podnikatelska fakulta v Karviné. Dostupné

z: https://is.slu.cz/th/hnl3g/.

CESKA NARODNI BANKA, 2023. Jak jsou pojistény vklady u bank a druZstevnich zdloZen v CR.
online. Ceskd narodni banka. [2024-04-01]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/casto-

kladene-dotazy/Jak-jsou-pojisteny-vklady-u-bank-a-druzstevnich-zalozen-v-CR/.

DAVIDKOVA, Lenka, 2021. Kryptomény, ekonomické zhodnoceni moznosti tézby. Bakalaiskd prace.
Zapadoceska univerzita v Plzni, Fakulta ekonomicka. Dostupné

z: https://theses.cz/id/632cul/.

DE VRIES, Alex, 2023. Cryptocurrencies on the road to sustainability: Ethereum paving the way for
Bitcoin. online. Patterns, vol. 4, no. 1, s. 100633. ISSN 2666-3899. Dostupné z:
https://doi.org/10.1016/j.patter.2022.100633.

EBERHARDT, Mads, 2023. One year later: How proof of stake has changed Ethereum. online.
Saxo. [2024-05-13]. Dostupné
z: https://www.home.saxo/content/articles/cryptocurrencies/one-year-later---how-proof-

of-stake-has-changed-ethereum-21092023.

ENERGETICKY REGULACNI URAD, 2023. Domdcnosti v roce 2022 rekordné Setfily elektfinou.
online. Energeticky regulacni Urad. [2024-05-19]. Dostupné

z: https://eru.gov.cz/domacnosti-v-roce-2022-rekordne-setrily-elektrinou.

FAKULTA INFORMATIKY MASARYKOVY UNIVERZITY, 2022. O Theses. online. Theses.cz. [2024-06-

06]. Dostupné z: https://theses.cz/about_theses.pl.

47


https://theses.cz/id/632cul/
https://doi.org/10.1016/j.patter.2022.100633

FORBES, 2024. 100 nejbohatsich Cechii 2023. online. Forbes. [2024-05-13].Dostupné
z: https://forbes.cz/lists/nc23/?slide=3.

GENERALN{ FINANCNI REDITELSTVI, 2022. Informace GFR k dariovému posouzeni transakci s
kryptoménami (napf. bitcoin). online. Finanéni sprava Ceské republiky. [2024-05-04].
Dostupné z: https://www.financnisprava.cz/cs/dane/dane/dan-z-prijmu/informace-

stanoviska-a-sdeleni/2022/informace-gfr-k-danovemu-posouzeni.

HEINRICH a REN, 2023. NFT Markets Analysis 2023. Coinmonks. [2024-04-25].Dostupné z:
https://medium.com/coinmonks/nft-markets-analysis-2023-d88e48f008d8.

HOLZMAN, Ondrej, 2024. Rychle se do nich nalily miliardy. Co jsou bitcoinovad ETF a proc je zatim
nejde snadno koupit v Cesku? online. CzechCrunch. [2024-05-18]. Dostupné
z: https://cc.cz/rychle-se-do-nich-nalily-miliardy-co-jsou-bitcoinova-etf-a-proc-je-zatim-

nejde-snadno-koupit-v-cesku/.

HOUSE, Natan, 2021. Why criminals are switching to Monero for ransom demands. online.
StationX. [2024-05-02]. Dostupné z: https://www.stationx.net/why-criminals-are-switching-

to-monero-for-ransom-demands/.

JANDA, Ale§, 2011. Lehce neformdini reportdZ z Bitcoin Conference 2011. online. ABC Linuxu.
[2024-04-13]. Dostupné z: http://www.abclinuxu.cz/clanky/lehce-neformalni-reportaz-z-

bitcoin-conference-2011.

JIANG, Xiaoquan; Ivdn M. RODRIGUEZ JR. a Qianying ZHANG, 2022. Macroeconomic fundamentals
and cryptocurrency prices: A common trend approach. online. Financial Management, roc.

52,¢.1,s.181-198. ISSN 1755-053X. Dostupné z: https://doi.org/10.1111/fima.12412.

KEOUN, Bradley, 2020. Bitcoin Prices in 2020: Here’s What Happened. online. CoinDesk. [2024-05-
01]. Dostupné z: https://www.coindesk.com/markets/2020/12/30/bitcoin-prices-in-2020-

heres-what-happened/.

KHAKI, Audil; Mason PRASAD; Somar AL-MOHAMAD; Walid BAKRY a Vinh Vo XUAN, 2023. Re-
evaluating portfolio diversification and design using cryptocurrencies: Are decentralized
cryptocurrencies enough? online. Research in international business and finance, vol. 64.

ISSN 0275-5319 Dostupné z: https://doi.org/10.1016/j.ribaf.2022.101823.

KHALILI, Joel, 2023 . In Ukraine, Crypto Finds a Purpose. online. Wired. ISSN 1059-1028. Dostupné

z: https://www.wired.com/story/ukraine-crypto-refugee-aid/.

48


https://forbes.cz/lists/nc23/?slide=3

KODNAR, Michal, 2023. Co je staking? Jak lIze diky stakingu zhodnotit své kryptomény?
KRYPTOMAGAZIN.cz. [2024-05-01]. Dostupné z: https://kryptomagazin.cz/co-je-staking/.

KRAJSKY SOUD V BRNE, 2022. Dari z pfijmi: Prodej bitcoint; Osvobozeni od dané. online.
Sbirka rozhodnuti nejvyssiho spravniho soudu. [2024-04-05]. Dostupné z:

https://sbirka.nssoud.cz/cz/dan-z-prijmu-prodej-bitcoinu-osvobozeni-od-dane.p4363.html.

KURZY.CZ, 2024. Bitcoinmaty, bitcoin bankomaty v CR. online. Kurzy. [2024-04-17]. Dostupné

z: https://www.kurzy.cz/bitcoinmaty/.

LANG, Hannah a Chris PRENTICE, 2023. Grayscale victory big boost for decade-long spot bitcoin
ETF push. online. Reuters. [2024-03-18]. Dostupné
z: https://www.reuters.com/technology/grayscale-victory-big-boost-decade-long-spot-

bitcoin-etf-push-2023-08-30/.

LASTUVKA, Jan, 2018. Ekonomickd vynosnost investice do kryptomény Ethereum. Bakala¥ska
prace. Praha: Vysokd Skola ekonomicka v Praze. Fakulta informatiky a statistiky. Dostupné

z: https://vskp.vse.cz/72561.

LEGGE, Michelle, 2024. Crypto Mining Guide 2024 . online. Koinly. [2024-04-13]. Dostupné

z: https://koinly.io/blog/bitcoin-crypto-mining-guide/.

MELO, David; Saul Pomares HERNANDEZ; Lil RODRIGUEZ a Julio César PEREZ-SANSALVADOR,
2023. Bitcoin Transactions Types and Their Impact on Storage Scalability. online. IEEE
International Conference on Enabling Technologies: Infrastructure for Collaborative
Enterprises ~ (WETICE), 12. 2023. ISBN  979-8-3503-5043-2  Dostupné z:
https://doi.org/10.1109/WETICE57085.2023.10477780.

MINISTERSTVO FINANCI CESKE REPUBLIKY, 2024. Vidda schvdlila zdkon o digitdinich financich.
online. Ministerstvo financi CR. [2024-06-12]. Dostupné
z: https://www.mfcr.cz/cs/ministerstvo/media/tiskove-zpravy/2024/vlada-schvalila-zakon-

o-digitalnich-financich-55549.

NOVAK, Ondrej, 2017. Korelacni a regresni analyza . online. WikiSofia. [2024-05-17]. Dostupné
z: https://wikisofia.cz/wiki/Korela%C4%8Dn%C3%AD_a_regresn%C3%AD_anal%C3%BDza.

OFFICE OF PUBLIC AFFAIRS, 2023. Binance and CEO Plead Guilty to Federal Charges in 54B
Resolution.  online. Office of  public affairs. [2024-03-10].  Dostupné
z: https://www.justice.gov/opa/pr/binance-and-ceo-plead-guilty-federal-charges-4b-

resolution.

49


https://vskp.vse.cz/72561

PATEL, Ruchi, 2024. Economic freedom or crypto-colonialism? Materialities of Bitcoin adoption in
El Salvador. online. Geoforum, ro¢. 151, s. 103980. ISSN 0016-7185. Dostupné z:
https://doi.org/10.1016/j.geoforum.2024.103980.

POPE, Henry, 2023. US Charges Russian Hackers with 2011 Theft of 647,000 Bitcoins Worth 516.7
Bn. online. Organized crime and coruption reporting project. [2024-03-25]. Dostupné
z: https://www.occrp.org/en/daily/17738-us-charges-russian-hackers-with-2011-theft-of-
647-000-bitcoins-worth-16-7-bn.

RADA EVROPSKE UNIE, 2023. Kryptoaktiva. online. Rada Evropské unie. [2024-03-27]. Dostupné z:

https://www.consilium.europa.eu/cs/infographics/crypto-assets/.

REDDY, Krishna; Sakshi AGARWAL; Nishant KOTHARI; Usha KU; Pranamya CHAPLOT et al., 2024. A
Study on the Scams of Cryptocurrency. International Journal of Humanities Social Science

and Management (IJHSSM), ro¢. 17, €. 4, s. 16. 1SO 90001:2008.

STATISTICS HOW TO, 2016. General Linear Model (GLM): Simple Definition / Overview. online.
Statistics How To. [2024-05-22]. Dostupné z: https://www.statisticshowto.com/general-

linear-model-glm/.

STENCEL, Adrian, 2023. What is a meme coin? Dogecoin to the moon!. online. [2024-04-13].
Dostupné z: https://hal.science/hal-04360574.

STROUKAL, Dominik a Jan SKALICKY, 2021. Bitcoin a jiné kryptopenize budoucnosti. 3. Praha:
Grada. ISBN 978-80-271-1043-8.

TETHER, 2024. Tether. What are Tether tokens and how do they work?. [2024-04-08]. Dostupné

z: https://tether.to/en/how-it-works.

TROZZE, Arianna; Josh KAMPS; Eray Arda AKARTUNA; Florian J. HETZEL; Bennett KLEINBERG et al.,
2022. Cryptocurrencies and future financial crime. online. Crime Science, roc. 11, €. 1, s. 1.

ISSN 2193-7680. Dostupné z: https://doi.org/10.1186/s40163-021-00163-8.

VANATKO, Jaroslav, 2023. Kryptomény v mezindrodnim podnikdni. Diplomovd prace. Praha:
Vysokd 3Skola ekonomickd v Praze, Fakulta mezinarodnich vztahl. Dostupné z:

https://vskp.vse.cz/89249.

VOZENILEK, Lukas, 2024. Pfehledné: Nejcennéjsi aktiva, ve kterych dnes mizete mit penize. online.
Seznam Zpravy. [2024-05-12]. Dostupné
z: https://www.seznamzpravy.cz/clanek/ekonomika-finance-prehledne-jakou-cenu-ma-

veskere-zlato-bitcoin-ci-microsoft-248558.

50


https://www.consilium.europa.eu/cs/infographics/crypto-assets/
https://tether.to/en/how-it-works
https://doi.org/10.1186/s40163-021-00163-8

VOZENILEK, Lukas, 2024. Vidda schvdlila requlaci trhu s kryptoaktivy. Dohled nad trhem zajisti
CNB. online. Seznam Zpravy. [2024-06-10]. Dostupné
z: https://www.seznamzpravy.cz/clanek/ekonomika-finance-byznys-meny-kryptomeny-

vlada-schvalila-regulaci-trhu-s-kryptoaktivy-dohled-nad-trhem-zajisti-cnb-250107.

VRANKA, Tomas, 2024. Dockali jsme se. Bitcoinové ETF je nyni dostupné i pro Ceské investory!
online. Roklen 24. [2024-06-1].Dostupné z: https://roklen24.cz/dockali-jsme-se-bitcoinove-

etf-je-nyni-dostupne-i-pro-ceske-investory/.

WADE, Jacob, 2023. Crypto Lending: What It Is, How It Works, and Types. online. Investopedia.
[2024-04-18]. Dostupné z: https://www.investopedia.com/crypto-lending-5443191.

WISNIEWSKA, Anna, 2018. The initial coin offering — challenges and opportunities. online.
Copernican Journal of Finance & Accounting, ro¢. 7, ¢. 2, s. 99-110. ISSN 2300-3065
Dostupné z: https://doi.org/10.12775/CJFA.2018.011.

WRIGHT, Liam, 2024. How New Bitcoin ETFs Effect The Bitcoin Price. online. Forbes. [2024-03-15].

Dostupné z: https://www.forbes.com/sites/digital-assets/2024/02/01/how-new-bitcoin-etfs-
effect-the-bitcoin-price/.

ZIROJEVIC, Ana, 2022. Young Ukrainian escapes war with USB stick holding 40% of his life savings
in crypto. online. Finbold. [2024-02-11]. Dostupné z: https://finbold.com/young-ukrainian-

escapes-war-with-usb-stick-holding-40-of-his-life-savings-in-crypto/.

51


https://doi.org/10.12775/CJFA.2018.011

Seznam ilustraci

BEST, Raynor de 2024. Number of cryptocurrencies 2013-2024. online. Statista. [2024-04-14].

Dostupné z: https://www.statista.com/statistics/863917/number-crypto-coins-tokens/.

BEST, Raynor de, 2023. NFT market cap, per week 2021-2024. online. Statista. Dostupné
z: https://www.statista.com/statistics/1414252/nft-market-capitalization-by-week/. [2024-
05-12].

HEINRICH a REN, 2023. NFT Markets Analysis 2023. Coinmonks. 2023-02-21. Dostupné z:
https://medium.com/coinmonks/nft-markets-analysis-2023-d88e48f008d8..

Vysokd Skola ekonomicka v Praze, 2023. Kryptomény jako investi¢ni . online. Vysoka Skola

ekonomicka v Praze. [2024-04-01]. Dostupné  z: https://vskp.vse.cz/91334.

52



53



