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Anotace

Tato prace se zabyva srovnanim novodobého trendu kryptomén jako platidel a klasickych
pen¢z. Diva se na postupny vyvoj pohledu na kryptomény, vyvoj jejich trznich hodnot a
technologie s nimi souvisejici. Cast prace je zaméfena konkrétné na Bitcoin, kde je popsano
fungovani celé technologie, ktera zptisobila v minulych letech opravdovy boom. Jak rychle a
pro¢ se povédomi o této technologii rozsitilo jak mezi bézné lidi, tak celé organizace, narodni
banky a staty? Je bitcoin bublina, jak se v médiich masové prezentuje? Z postupného
zkoumani mnozstvi zdrojli jsme na konci prace vyvodili vlastni zavéry a vyjadrili na§ nazor.
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Annotation

This work serves to compare the current trend of cryptocurrencies as a means of payment, as
opposed to conventional money. It looks at the progressive development of the perception of
cryptocurrency, the development of its market value and associated technologies. Part of the
work specifically focuses on Bitcoin, and describes the functioning of the entire technology
which has caused a real boom in recent years. How quickly and why has awareness of this
technology spread amongst the general public as well as entire organisations, national banks
and states/countries? Is the Bitcoin a bubble, as often presented in the media? Based on
progressive research into a number of sources, we have drawn our own conclusions at the end
of the work and expressed our opinion.
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1 UvoD

Technologicky pokrok je v tomto stoleti v rozmachu. Nové technologie pronikaji do vSech
odvétvi, mimo jiné i do financ¢ni sféry. V roce 2009 je spustén projekt Bitcoin, ktery ma jasné
dany cil — vznik digitalni mény a elektronického platebniho systému, ktery funguje bez
centralni instituce. Tato ména ma byt zaloZena na matematickych a kryptografickych
principech a ma s ni byt teoreticky nemozné manipulovat jinak, nez autor zamyslel. Ma byt
pln¢ decentralizovanéd a anonymni, rychld a bezpe¢na. Pro¢ se k ni tedy spole¢nost, zejména
vyznamna média, ktera ovliviiuji vefejné minéni, od zacatku stavi tak opatrné a s odstupem?

Jednim z prvnich cili bylo zjistit, zda je mozné kryptoménu bitcoin pfirovnat nebo definovat
jako penize. Abychom mohli toto provést, bylo nutné znat definici pencz, funkce, jejich
formy a dalsi dulezité atributy k porovnani. Aby bylo toto porovnani mozné, zacali jsme
studovat historii, funkénost, autory projektu Bitcoin. To vSe za pomoci velkého mnozstvi
pfevazné zahrani¢nich zdroju. JelikoZ se ndm ale ani po dlouhé dobé nepodaiilo dojit k
jasnému srovnani bitcoinu® a penéz, tedy odpovédi na to, jak bitcoin vlastné klasifikovat,
rozhodli jsme se obratit s timto dotazem na finan¢ni ufad. VEd¢€li jsme, Ze by se ndm dle
zakona melo dostat odpovédi, a povazovali jsme tuto instituci za nejvyssi autoritu.

Odpovéd jsme dostali piimo od Generalniho finanéniho feditelstvi Ceské republiky a zjistili
jsme, ze bitcoin ani jiné kryptomény vlastné nejsou bezhotovostni finan¢ni prostfedky, a
dokonce ani elektronické penize. Jedna se o tzv. virtualni mény, které se nedaji povazovat za
investiéni nastroj a nepodléhaji dohledu CNB. Z toho se da odvodit, Ze staty nejsou na takto
zasadni zménu v celém finan¢nim sektoru ptipraveny. Tento fakt se totiz nebude tykat pouze
CR.

Dalsim z cilii bylo zjistit, co vSechno stoji za boomem, ktery v poslednich letech zajistil
popularitu tomuto doslova revolu¢nimu projektu v oblasti IT a ekonomie. Dnes se objevuje na
internetu i v tisku stale vétsi mnozstvi ¢lanki zabyvajicich se kryptoménami. Jesté donedavna
nam byly kryptomény interpretovany jako velmi nejistd investice, do které by se obycejni lidé
neméli vibec poustét, jelikoz by je finanéné pravdépodobné uplné znicila. Byly nam
prezentovany jako prostfedek pro platbu par desitek nadSencti a jako platidla na ¢erném trhu.
Potom co ale naptiklad Bitcoin za rok 2017 zvysil svou trzni hodnotu ptiblizné o 1700 %,
postoje redak¢nich serverli se zacinaji rozchdzet, Casto dokonce meénit jejich plvodni
prohlaseni. Média zjistila, Ze se na tomto tématu da ziskat popularita i v ptipad¢, Ze napisi
clanek, ktery nemusi byt ani zcela pravdivy, jelikoZ vétSina Ctendil, moZznd ani novinafi
tématu piilis nerozumi. Podivame se na to, jak prave tyto zpravy dokazi ovlivnit ceny kurzl a
pro¢ vlastné k vykyviim ceny, které jsou pro kryptomény opravdu typické, takto casto
dochazi. Silu médii bychom ani v tomto kontextu neméli vlibec podcenovat.

! Psani pocate¢niho pismene slova Bitcoin zaleZi na kontextu. Pfi oznaGovéani softwaru, protokolu, komunity
nebo ¢ehokoliv spojeného s projektem Bitcoin piseme slovo s velkym ,,B*“. Ménu bitcoin piSeme s malym ,,b*.
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2 PENIZE

Penize jsou statek, ktery je spolecnosti uznavan jako vSeobecné piijimany platebni prostiedek
za vyrobek ¢i sluzbu. Jejich pouzivani je vyhodné zejména diky vyraznému zjednodusSeni
transakci a snizeni jejich naklad@i ve srovnani s barterovou sménou statk@i?. Penize také
umoziuji pfehledné porovnani cen statkii, sménu statki pii nenasobnych® cenach zbozi anebo
sménu mezi jedinci, ktefi navzajem nepoptavaji svoje produkty ¢i sluzby.

2.1 Definice penéz

,»Penize jsou jen jednim z prostiedkii podnikéni. Jsou néstrojem, u kterého se lidé dohodli, ze
bude zprostfedkovavat vyménu jedné komodity za jinou. Penize nejsou zadnymi ozubenymi
koly obchodu. Jsou olejem, ktery umoziiuje, aby se kola otidcela lehceji a plynuleji.”
— David Hume, 1752*

Penize neni mozné jednotné definovat, kvili popisu jejich Siroké charakteristiky (vlastnosti,
funkce, tvar, materidl, hodnota, vyznam, uzitecnost, kvalita ¢i estetika), ale z praktického
hlediska ma smysl zabyvat se jejich vyznamem, funkcemi, vyuzivanim nebo podobé
(hotovostni penize, bezhotovostni penize)®.

Aby se jakykoli statek mohl stat pen¢zi, musi slouzit jako vSeobecny prosttedek smény,
zuctovaci jednotka a jako (alespon docCasny) uchovatel hodnoty. Statek se stava penézi,
jakmile je statem definovan jako tzv. zdkonné platidlo.

2.2 Funkce penéz

Penize, jak je zndme, tedy penize v mainstreamové ekonomii, zastavaji 3 zakladni funkce.
Nékteii ekonomové popisuji i dal§i funkce penéz, vSechny ale vychazeji ze stejného zikladu.®

A) Prostiedek smény (Medium of Exchange) — Penize Ize jednoduSe sménovat za
produkty ¢i sluzby, penize jedné mény za penize jiné mény nebo penize stejné celkové
nominalni hodnoty za jiné dil¢i nominalni hodnoty, a to bez nutnosti hledani jedince,

2 Barter ¢i sménny obchod je vyména zboZi nebo sluzeb za jiné zbozi nebo sluzby bez pouziti penéz.

Barter ¢i sménny obchod: [online]. [cit. 2. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://cs.wikipedia.org/wiki/Sm%C4%9Bnn%C3%BD_obchod>

% Piiklad nenasobnych cen — Pokud by jedinci chtéli provést vzajemnou vyménu zboZi napf. sekeru za
keramickou misu. Prvni obchodujici by ovSem chtél za sekeru vice nez jednu misu, ale pro druhého obchodnika
by zase dvé misy byly moc za jednu sekeru a misu rozd¢lit na ptil nemtize. Cena jejich vyrobki je nenasobna.

4 David Hume a teorie o penézich: [online]. [cit. 2. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://mises.org/library/david-
hume-and-theory-money> - volny pieklad

5 Definice a funkce penéz: [online]. [cit. 2. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://cs.wikiversity.org/wiki/Kurz_finan%C4%8Dn%C3%AD_gramotnosti/Definice_a_funkce_pen%C4%9B
7>

6 Penize: [online]. [cit. 2. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://cs.wikipedia.org/wiki/Pen%C3%ADze>
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ktery by byl ochoten vyménit vas produkt nebo sluzbu za sviij produkt nebo sluzbu,
kterou poptavate. Z této funkce vyplyvaji dve nésledujici funkce penéz.

B) Zuétovaci jednotka (Unit of Account) — Na penize lze pievést také odlisné statky
jako je lidska prace, surovinové zdroje, kapitalové vybaveni atd. To vSe lze penézi
ocenit. Penize tak slouzi jako univerzalni métitko cen sluzeb a zbozi a usnadiuji tak
ekonomickou kalkulaci.

C) Uchovatel hodnoty (Store of Value) — Dalsi vyhodou oproti pfimé sméné statki je
moznost odlozeni druhé ¢asti smény na dobu neurcitou. Penize tak slouzi jako forma
majetku, kterd si uchovava svou hodnotu. V soucasnosti vSak penize slouzi spise jen
jako docasny kratkodoby uchovatel hodnoty a nemusi byt zdaleka nejlepSim
zpusobem uchovani hodnoty. Zname totiz svétové mény, které se potykaji s velkou
inflaci’, pii které mohou rychle oslabovat a ztracet na hodnoté. Taktéz se nemusi
vyplatit drzet velky obnos penéz, kdyz se dnes nabizi spousta moznosti vyhodnych
investic naptiklad do bytl, domt atd.

2.3 Formy penéz

Z pohledu ekonomie se kazdy statek vyznacuje rGznou mirou sménitelnosti. Rliznou miru
smeénitelnosti mizeme pozorovat napiiklad u auta a penéz. Penize jsou na prvni pohled
sménitelngjsi, jsou tedy obecné chapany jako nejsménitelnéjsi statek, zname ale dlouhou fadu
statkl, které miizeme chapat jako dobré penézni substituty, které se vyznacuji témét stejné
dobrou sménitelnosti jako penize.

A) Komoditni - Platidlem je komodita, ktera je Siroce pfijimana v dané ekonomice. Jako
ptiklady z historie miizeme uvést naptiklad riizné muslicky, obili ¢i platno. V pribéhu
historie se jako nejvhodnéj$i komodita ukazaly drahé kovy — zlato a stfibro (kterému
se jiz ale dnes nevénuje zas tak velké mnoZstvi pozornosti).

B) Hotovostni — Jedna se o platidlo ve form¢ bankovek a kovovych minci, jejichz emisni
monopol® méa vyhradn& centralni banka. K méfeni mnozstvi penéz v ekonomice se
pouzivaji tzv. ménové agregaty’. Ménové agregaty'® jsou obvykle znageny pismenem
M a é&islici, ktera jednotlivé ménové agregaty odlisuje podle stupné likvidity®!, coz je
schopnost riiznych aktiv'? (obchodniho majetku) preménit se rychle a bez vétsich ztrat
Vv penize.

" Inflace — Inflace je obvykle chapana jako opakovany riist vétSiny cen v dané ekonomice. Jde o oslabeni realné
hodnoty (tj. kupni sily) dané mény vuéi zbozi a sluzbam, které spotiebitel kupuje — je-li v ekonomice ptitomna
inflace spotiebitelskych cen, pak na nakup téhoz kose zbozi a sluzeb spotiebitel potiebuje ¢im dal vice jednotek
mény dané zemé. (https://www.cnb.cz/cs/fag/co_to_je_inflace.html)

8 Emisni monopol je vysadni pravo k vydavani penéz (razbé& minci) do ob&hu.

Penize a jejich emise: [online]. [cit. 21. 1. 2018]. Dostupné z URL: <http://www.studentske.cz/2007/08/2-penze-
jejich-emise.html>

® Ménovy agregat je typ pénézni zasoby, ktera udava celkové mnoZstvi dostupnych penéz v dané ekonomice.

10 Ménovy agregat a pénézni zasoby: [online]. [cit. 2. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://cs.wikipedia.org/wiki/Pen%C4%9B%C5%BEN%C3%AD_z%C3%Alsoba>

11 | ikvidita: [online]. [cit. 2. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://cs.wikipedia.org/wiki/Likvidita>

12 Aktiva — Majetek obchodni spole¢nosti uréeny k obchodovani a piedpoklada se u néj budouci zisk.
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Obecné Ize definovat nasledujici ménové agregaty™®

- M1 = obézivo (bankovky a mince) v rukach nebankovnich subjekti vklady na
béznych tctech

- M2 =M1 + Gsporné a ostatni vklady v bankéch

- M3 = M2 + vklady v cizich ménach v domacich obchodnich bankach a uvéry
zajiSténé cennymi papiry

- M4 = M3 + vklady v nebankovnich institucich a kratkodobé cenné papiry v
domaci méné

- M5 = M4 + ostatni cenné papiry v domaci meéné

5 000,000 —— UK3 2. M1 - Celkem
—— UKB 6. M2 - Celkem
UK10 10. M3 - Celkern
F
3,750,000 y
2 500,000
1,250,000 =

0

b ok b 0P ol D B A0 AN AT D> D Wb Al
N rLQQ ’], q‘QO 41%?. 100 N -'LQQ 2" -100 -'LQQ 100‘:' -'LQQ L Q\ ’LQ ’]!, 0\ -'LQ NS 1101\ -_'LQ:Q 1_0\ o -10\ %" 10‘\
ANaa N R N A A ap O NP p M T e ot aA M o0 M aa N AT

Obr. 1: Vyvoj penézni zasoby (penéznich agregiti MI, M2, M3) v Ceské republice vmil. K&.
Zdroj: Ceska narodni banka. Tabulka A41: Penézni agregaty a protipolozky - penézni agregéty (stavy) [on-line].
[cit. 2. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://www.cnb.cz/cnb/STAT.ARADY_PKG.VYSTUP?p_period=1&p_sor
t=2&p_des=50&p_sestuid=938&p uka=3%2C6%2C10&p_strid=AAAADA&p 0d=200201&p_ do=201711&p_
lang=CS&p_format=4&p_decsep=%2C>

C) Depozitni (bezhotovostni, elektronické (e-money)) — Elektronické penize jsou
digitalni ekvivalent skutecnych penéz, které jsou uloZzeny na uctech u penéznich
Gstavi.!* Vyuzivaji se pii bezhotovostnim platebnim styku k platbdm mezi bankami,
podniky, placeni pomoci platebni karty atd.

Aktiva: [online]. [cit. 2. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://managementmania.com/cs/aktiva>
13 Ménové agregaty: [online]. [cit. 2. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://is.mendelu.cz/eknihovna/opory/zobraz_cast.pl?cast=4495>

14 Elektronické penize: [online]. [cit. 21. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://cs.wikipedia.org/wiki/Elektronick%C3%A9_pen%C3%ADze>
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D) Virtualni penize — Jednd se o penize ve virtudlnim svété nebo komunité, které se
tézko ne-li viibec vyménuji za podlozené penize zpét, ale koupit se vétSinou daji (napf.
ve hrach). Ve zpravé z finan¢ni spravy na dotaz, jak na kryptomény nahlizi ceské
Ministerstvo financi, Finanéni sprava, popiipadé CNB, se uvadi: ,,Ze stanoviska CNB
vplyva, Ze kryptomeny (nebo také virtualni mény, napr. bitcoiny) nejsou
bezhotovostni penézni prostiedky ani elektronické penize, ndakup nebo prodej bitcoinii
na viastni ucet nepredstavuje Zadnou z platebnich sluzeb, ani bezhotovostni obchod s
cizi ménou podle zdakona o platebnim styku (¢. 284/2009 Sb.). Ddle, zZe smeéna
kryptomeny za oficialni ménu nenapliuje znaky sménarenského obchodu a
kryptomeény nevykazuji ani znaky investicniho nastroje - nemaji povahu ani cenného
papiru ani derivatu. Z téchto divodii 0bchodovani s kryptomeénami nepodléha dohledu
CNB. Kryptomény jsou z hlediska ceského soukromého prava nehmotnou véci
movitou, druhové zastupitelnou.”. Z tohoto cenného prohlaseni, které se nam podafilo
ziskat, mizeme jiz usoudit, Ze kryptomény spadaji pod virtudlni penize. Z pravniho
hlediska virtudlni mény ale nejsou penize, tudiz kryptomény (zatim) nemiizeme
povazovat za penize.

2.4 Pojem svobodné bankovnictvi

Jedna se o systém, v némz banky funguji jako soukromé podniky bez pravnich omezeni,
regulaci a vysad v rdmci stejnych obecnych zakont, véetné tipadkovych zdkont, které plati
pro veSkeré svobodné podnikani. V téchto podminkach by bankovky nebyly zakonnym
platidlem a bankovni podnikéni, v€etné¢ vydavani bankovek, by bylo, podobné jako podnikéni
ostatnich firem, zavislé vyhradné na jejich povésti a pfijeti vefejnosti.’®

3 BEZHOTOVOSTNiI EKONOMIKA

Pojem ,,bezhotovostni ekonomika* 1ze definovat jako ekonomiku pouze s bezhotovostnim
platebnim stykem. To znamend, Ze vSechny platby, tedy bezhotovostni platby, probihaji
prostiednictvim pievodl penéznich prosttedkl bez nutnosti fyzického pfesunu penéz a jejich
fyzické potieby na bankovnich Uctech klientd. ZjednoduSené se da fict, ze dojde ke zméné
zustatkll na klientskych uc¢tech o hodnotu transakce. Méné pouZivané podoby jsou sménky
nebo Seky. Dulezité je si uvédomit, ze 100% bezhotovostni ekonomika zatim nikde na svéteé
neexistuje.

3.1 Proc¢ vznika bezhotovostni ekonomika

V dnesni rychlé dobé¢ je snaha vSe zjednoduSovat a snizovat naklady. Stejn€ tomu je u plateb.
Béhem bezhotovostniho platebniho styku nedochazi k piesunu fyzické podoby penéz a diky

15 Svobodné bankovnictvi: [online]. [cit. 2. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://www.zlaterezervy.cz/slovnik-
pojmu/svobodne-bankovnictvi-free-banking>
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tomu je uSetfeno mnoZstvi nakladi®. Naptiklad pii hotovostnim placeni musi byt dodana
presna ¢astka, hotovost prepocitana, kontrolovana, zda se nejedna o padélky, a pti dalkovych
platbach prevezena za zvySené bezpecnosti. Toto vSechno pii bezhotovostnim platebnim
styku odpada. Nic ovSem neni zdarma a poplatky za tyto sluzby dnes uz skoro ve vSech
piipadech plati obchodnici. Rychlost je od par vtefin (platba kartou) az po nékolik dni
(mezinarodni pfevod penéz pies bankovni ucet).

3.2 Bezpecnost bezhotovostni ekonomiky

Bezpecénost bezhotovostniho styku neni samoziejma a je pouze relativni.l’

Bankovni ustavy
jsou pod kontrolou centralnich bank a zdkonli. Bezhotovostni platby se zprostiedkovavaji ptes
internet, kde hrozi nebezpec¢i hackerskych utokt, ale i pfesto je bezpecnost tohoto zplisobu
platby na vysoké urovni. To hlavné diky tomu, kolik pen€z do tohoto sektoru tece za icelem
zvySeni bezpecnosti. S tim ale mimo jiné souvisi zvySovani transakénich poplatkli a postupna
ztrata anonymity. Pokud by doslo k vytvoteni Cisté bezhotovostni spole¢nosti, mohlo by dojit
k ohrozeni demokracie, ztraté svobody a anonymity. MozZna pravé proto se zacinaji objevovat
skute¢n¢ revoluc¢ni projekty, jako naptiklad kryptomény, které by mohly tento vyvoj vyrazné
ovlivnit.

4 KRYPTOMENA

4.1 Definice kryptomény

Kryptomény jsou klasifikovany jako podmnoZina alternativnich a virtudlnich mén. Jak uz
nazev napovida, jejich fungovani je zaloZzeno na poznatcich kryptografie. Nejde vsSak o
Sifrovani jako takové, ale spiSe o vyuziti naro¢nych matematickych vypocta pro jeji samotné
fungovani. Jsou navrzeny tak, aby fungovaly jako kryptograficky prostfedek pro zajisténi
transakci, kontrolu nad tvorbou dodate¢nych aktiv a ovéfeni jejich ptevodu. Z tohoto divodu
je velmi obtizné tyto mény zfalSovat, kontrolovat nebo centralné¢ ovliviiovat. Diky témto
faktim a pseudoanonymité vSech transakci se pfimo nabizi jejich vyuZiti pro aktivity na
hranici zékona, jako naptiklad prani Spinavych penéZ nebo danové podvody. Prvni
kryptoménou, ktera se dostala mezi vetejnost a ziskala diivéru (alespon nékolika) obchodniky
a internetovymi nadenci, byl Bitcoin!® vytvofeny v roce 2009%°. K dnesnimu datu jiz zname

18 Bezhotovostni platebni styk: [online]. [cit. 2. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<http://www.financnivzdelavani.cz/svet-financi/platebni-sluzby/bezhotovostni-placeni>

1" Nerusme hotovost: [online]. [cit. 2. 1. 2018]. Dostupné z URL: <http://neviditelnypes.lidovky.cz/ekonomika-
nerusme-hotovost-dpb-/p_ekonomika.aspx?c=A161017_215253 p_ekonomika_wag>

18 Psani poc¢ate¢niho pismene slova Bitcoin zaleZi na kontextu. Pii oznaCovani softwaru, protokolu, komunity
nebo cehokoliv spojeného s projektem Bitcoin piseme slovo s velkym ,,.B“. Pokud se bavime o mén¢ bitcoin,
piSeme s malym ,,b*“. napt.: Koupim si bitcoin. - koupim ménu; Vytisknu si bitcoinovou penézenku. - penézenka
na ménu bitcoin; Stahnu si Bitcoin penézenku. - nazev softwaru

19 Co je Bitcoin: [online]. [cit. 2. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://opcebinarni.com/co-je-to-bitcoin/>
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stovky alternativnich kryptomén, které v reakci na Bitcoin v pribéhu poslednich let vznikaly.
Tyto alternativni kryptomény nazyvame souhrnné jako altcoiny.

4.1.1 Rozdil mezi kryptoménou a hotovosti, diivod vzniku kryptomén

Hlavni unikatnosti kryptomén?® oproti méndm v bankovnim systému je jejich
decentralizovanost. Tato vlastnost zamezuje autorovi, jedincim, skupinam ¢i bankdm v
ovliviiovani, pad€lani mény, neumoznuje jim ovladat penézni toky nebo zplsobovat inflaci.
Dalsimi vyhodami je pomérné kratka doba trvani transakce v fadech n¢kolika minut nebo
dokonce i1 sekund z jakéhokoliv mista na planet¢ kamkoliv, nizké transak¢ni poplatky a
vysokd anonymita. Jeji hodnota a spolehlivost neni zavisla na emitujici finan¢ni instituci, ale
na platnosti matematickych zékont. Z téchto divoda je kryptoména povazovéna za stabilni a
bezpecnou. Jedna se o digitalni ménu a nema zadny ekvivalent hotovosti klasickych mén a
neni krytd zlatem nebo vazana na jinou komoditu. Vznik kryptomén muize byt vyvolan
napiiklad i svétovymi finan¢nimi krizemi bank. Pro¢ se ale kryptoménam vlastné dostava
takovéto popularity, bylo pfedmétem dal$iho zkoumani.

4.2 Bitcoin

4.2.1 Uvod

Bitcoin je tedy prvni zndma kryptoména na svété a ma vSechny vysSe popsané aspekty a
dokazala se ve svété zacit prosazovat.

a2l

Cely projekt Bitcoin vznikal a b&zi jako open-source?® projekt. Jeho volna dostupnost na
internetu dnes zapficinuje vznik mnoha dal$ich mén fungujicich na stejném principu, tedy
altcoini, kterych dnes zname stovky. Pravé diky open-source modulu se kazdy altcoin
vyznacuje odliSnymi atributy, ale zaroven si zachovava zékladni formu vytvofenou v tomto
open-source projektu. Pocet bitcointi v obéhu a rychlost jejich postupného uvolfiovani jsou,
diky form¢ open-source, veli¢iny znamé Siroké vefejnosti (mizeme se je dozvédet piimo ze
zdrojového kédu). Podstatné u této mény je fakt, Ze je omezeno jeji celkové mnoZzstvi a
nastavd postupné zpomalovani uvoliovani dalSich aktiv do ob&hu. Toto =zapficiiiuje
charakteristicky deflaéni?? charakter této mény, tedy také dlouhodobé zvySovani jeji hodnoty.

20 Bitcoin: [online]. [cit. 2. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://cs.wikipedia.org/wiki/Bitcoin>

21 Open source (nebo open-source) projekt je projekt, u kterého byl (cely) kod programu poskytnut dalgim
vyvojartim, aby jej mohli studovat a (ve vétSin€ piipadech) nadale upravovat a vylepSovat. Cely tento systém
stoji na tom, Ze se vyvojari na vyvoji projektu podileji dobrovoln¢ a kazdy zde mtize piinést ¢ast svého vlastniho
napadu a know-how.

22 Deflace je opak inflace (popsano vyse). Jedna se tedy o meziro&ni absolutni pokles ménové hladiny

v ekonomice.
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Podle autora projektu je Bitcoin forma elektronického platebniho systému, ktery je zaloZen na
fungovani peer-to-peer sité?®. To znamen4, Ze probiha transakce finan¢niho obnosu p¥imo
mezi dvéma stranami, bez nutnosti centralni instituce. To umoznuje, na rozdil od klasického
transferu penéz, pribéh transakce za zlomek transakcnich nakladi a Casu a v konecném
dasledku také ve zna¢né anonymit¢.

4.2.2 Popis fungovani Bitcoinu

Bitcoiny se vytvareji postupné a jejich celkové mnozstvi je omezené na 21 miliénti. Pomoci
matematickych vypocti se da odhadnout, ze vSechny bitcoiny budou ziskané okolo roku
2040%*, Samotné ziskavani bitcointl je mozné pomoci tzv. miningu (Sesky nazyvano téZeni).
Tento proces ma 2 zakladni funkce: emitaci novych jednotek mény a ovéfovani
uskutecnénych transakci. Do tohoto procesu se mtize zapojit kdokoli s potiebnym softwarem
nainstalovanym na pocitaci a pfipojenim k internetu. VSechny transakce, které kdy byly
uskuteCnény v siti Bitcoinu, jsou zapsané ve struktufe, kterou mizeme pfirovnat k ucetni
knize. Ta se nazyva blockchain (z ang. fetéz bloktli). Blockchain nemé zadnou stanovenou
centralni lokaci, ale kazdy uzel pfipojeny do siti Bitcoinu vlastni kopii celé této ucetni knihy,
tedy blockchainu. Kazda transakce je po provedeni a ovéfeni minerem zapsana do
blockchainu a pomoci peer-to-peer sité¢ distribuovana tak, ze maji vSechny uzly pfipojené k
siti Bitcoinu stejnou informaci o stavu vSech uctl. Blockchain se sklada z bloka, které
obsahuji transakce provedené v pfiblizné podobném case. Bloky jsou k sobé potom pfipojeny
fetézenim Sifrovanych digitdlnich podpistt pomoci hashovaci®® funkce, kde by jakakoliv
zpétnd zména znamenala prehashovani vSech nasledujicich bloki, k ¢emuz by byl potteba
vykon vétsi nez 50 % vSech uzlt. Diky tomuto Sifrovani neni mozné jiz zapsané bloky zpétné
mezi sebou vymeénovat nebo menit jejich obsah. O pfipojeni novych transakci, k jiz
existujicimu blockchainu, se staraji pocitace (minefi) pfipojené do sité Bitcoin. Tito uZivatelé
sbiraji informace o probihajicich platbach a ty spojuji do bloku. Poté se snazi blok ptipojit do
samotného fetézce. K pfipojeni je zapotiebi vypocet hashe, ktery musi spliiovat urcita kritéria.
Jelikoz je vysledek hashovaci funkce nepfedvidatelny, zlstava jedinym zplsobem feSeni
opakované tipovani €asti vstupnich dat. Miner, ktery tento problém vytesi jako prvni, jako
prvni zapoji do fetézce novy blok, ziskavda odménu v podobé pravé emitovanych bitcoind,
které se pripi$i na jeho ucet. Tato odména je motivaci pro vSechny uzivatele dobrovolné
poskytujicich aktivni uzly, na kterych cely systém stoji. V piipadé, ze by naptiklad skupina
hackerti dokézala ovladnout vice nez 50 % vSech CPU pfipojenych do sité, cely systém se
muze stat nestabilni a miZe teoreticky dojit k vytvoreni centra ovladajici veskeré probihajici
transakce a neopravnéné ménit jiz uskutecnéné transakce. V zacatcich toho projektu, kdy bylo
do sité pfipojeno malé mnozstvi uzll, byla pravdépodobnost, Ze dostanete odménu, vysoka,

23 Peer-to-peer je oznadenti typu pocitaovych siti, ve které komunikuji jednotlivy klienti (uZivatelé) pfimo mezi
sebou, ne se serverem, jak tomu byva v ,,béznych® sitich. Servery se totiz v podstaté stavaji samotni klienti.

24 Fakta o Bitcoinu: [online]. [cit. 10. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://steemit.com/bitcoin/@bitcoin-
123/facts-about-bitcoin-btc>

% Hashovaci funkce je matematicka funkce, ktera zajistuje prevod vstupnich dat do relativné malého &isla.
Vystup funkce nazyvame hash.
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stejné jako teoretickd moznost “ovladnout” systém. Dnes ma jiz ale bézny uzivatel
nesrovnatelnd mensi $anci na Gspéch. Sanci uspdt maji dnes piedeviim specializované
ptistroje sestaveny specidlné pro tento ucel. Faktu, Ze by se na tézicim procesu dal zalozit cely
business, vyuzilo mnozstvi investorti, riznych spole¢nosti a skupin, ktefi dnes vlastni
obrovské poéitatové farmy pipojené do této sité, predevdim v Asii, naptiklad Cing. Dnes se
tedy jiz pocita s miliony pfipojenych pocitacii, zpracovavajicich potiebné tikony pro tézbu
novych bitcoint. Bitcoin se jako ména oznacuje zkratkou BTC a jeho aktualni trzni hodnota
se pohybovala 11.11.2017 okolo 6500 $?°. Hodnota bitcoinu je ale, pievazné v poslednich
meésicich, jak mizeme vidét ze vSech grafli, velmi nestabilni. Stejné jako bézné mény reaguje
na udalosti globélnich i lokalnich rozmért, na rozdil od béznych mén se ale vykyvy kurzu
pohybuji v celych procentech kazdych nékolik hodin. Pocitdme tedy s rozdily v kurzu ve
stovkach dolard denné. I proto se do povédomi spolecnosti dostavad doporuceni tuto ménu
nepouzivat jako bézné platidlo, jelikoz se neda pocitat s jeji stalou hodnotou.

4.2.3 Zpisob uchovavani, pouzivani a platby

Pokud se regulérni uzivatel rozhodne vyuzivat platebni systém Bitcoin, potiebuje hned od
zacatku funkéni takzvanou Bitcoin penézenku. Na interakci se siti potom potiebujeme
software oznaCovany jako Bitcoin klient. Mezi nejznamé&jsi klienty patii ArcBit, Bitcoin
Knots nebo Bitcoin Core?’. P¥i zalozeni nové penézenky se vzdy vytvoii dvojice kli¢a,
privatni a vefejny. Vefejny kli¢ se pomoci hashovaci funkce pievede na fetézec znakl v
textové podobé. Po pfevodu obsahuje 26 az 35 alfanumerickych znakii. Tento vetfejny kli¢
bude po celou dobu vaSeho pouzivani této sité predstavovat jakousi vasi adresu. Na tuto
adresu vam mohou uzivatele posilat bitcoiny. Adresa se da reprezentovat jednoduse,
napiiklad QR kodem, ktery se da jednoduse nasnimat a da se vyuzit napiiklad pii platbach v
maloobchodech. Jako privatni kli¢ si mizeme ptedstavit néco jako PIN kod, ktery bude vas
Gi¢et chranit a opraviiuje vas manipulovat s obsahem penézenky?,

Za jeden ze zékladnich problémi této sité se povazuje tzv. double-spending®. Pokud totiz
bitcoiny zaplatite, penize na ucet obchodnikovi pfichédzeji, tudiZ vam vyda poZadované zboZi.
Oficialn¢ ale transakce jesté neni provedena, to muize trvat nékolik minut. Diky tomuto faktu
muzete platbu stornovat a za dany finanéni obnos si koupit néco jiného. S timto problémem se
potykaji systémy s absenci centralni instituce pro ovéfeni plateb. Double-spending je ale
natolik technicky naro¢na operace, ze se ji teoreticky vyplati provadét jen u vétsSich transakci.
Bitcoin tento problém fe$i pomoci peer-to-peer decentralizované sit€¢ minert, ktefi ovéiuji
platby. Pokud se ale novy blok v systému vytézi kazdych 10 minut, pro ziskani jistoty, ze byla

26 Kurz bitcoinu: [online]. [cit. 11. 11. 2017]. Dostupné z URL: <https://www.kurzy.cz/bitcoin/>

2 Bitcoinové penézenky: [online]. [cit. 10. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://bitcoin.org/en/choose-your-
wallet>

28 Bitcoinové hashovaci funkce: [online]. [cit. 10. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://www.coindesk.com/bitcoin-hash-functions-explained/>

2 Double-spending je potencialni chyba v systému digitalnich plateb, ve kterém mize byt jediny digitalni token
pouzit vice neZ jednou. To se stava moznym, jakmile digitalni token je tvofen digitdlnim souborem, ktery lze
duplikovat nebo zfalSovat.

15



transakce redln¢ uskutecnénd, je potfeba v priméru 5 minut. Pokud tedy budete s bitcoiny
uskuteCnovat vétsi transakci nez tteba ve fastfoodu, prodejce urcit€ pocka, nez bude transakce
finaln€ ovétena.

Bitcoin muzeme povazovat za nekontrolovatelnou ménu s vysokym stupném
pseudoanonymity. To predevSim diky tomu, Ze jediné informace, které jsou dohledatelné
vSemi uzivateli sit¢, jsou hashované adresy a vyse provedenych transakci. Pokud neni mnozné
tyto adresy spojit s konkrétni osobou, mluvime o uplné anonymité toho systému. Dilezitym
faktem je také to, ze uzivatel mize vlastnit neomezené mnozstvi Bitcoinovych penézenek a
jejich registrace je vcelku jednoducha zélezitost. Z toho vyplyva, Zze dopatrat redlné osoby z
obou stran transakce neni jednoduchou, a je v podstaté nemoznou zalezitosti. Je mozné pouze
sledovat pohyb bitcoini mezi jednotlivymi penézenkami. Nabizi se tedy moznost zaméfeni se
pouze na penézenky, kde probihaji transakce s vétSimi obnosy. Pro jest¢ vétsi anonymitu
vznikla fada sluzeb zprosttedkujicich tzv. ,,prani bitcoini®®”. Ty funguji na principu odesilani
nahodnych ¢astek mezi velké mnoZzstvi penézenek, kde se az po ¢ase dostane dany obnos od
odesilatele ke koncovému piijemci. UZivatelé sit€ se tedy o plvodnich 2 velkych
penézenkdch nemaji moc Sanci se vitbec dozvedét.

Kromé anonymity se jako dalsi lakava vlastnost sit¢ nabizi rychlost uskutecnéni transakce.
Pro findlni ovéfeni transakce sta¢i v priméru tedy pouze 5 minut. Prodejce ma moznost
vybéru, zda se rozhodne pockat na ovéfeni transakce vice uzly (minery), nebo pocita s tim, ze
transakce bude zkratka oveéfena o né€kolik minut pozdé€ji a povazuje obchod jiz za
uskute¢nény. Nezdlezi také na tom, s jak velkym obnosem byla transakce provedena, ani na
tom, zda prodavajici a piijemce byli ze stejného kontinentu, nebo zda pouzivali stejny Bitcoin
klient. Transak¢éni ndklady nejsou pevné stanoveny, pfi aktudlnim mnozstvi transakci se ale
povazuji dokonce za nulové.

Existuje ale néco jako formalni pravidlo mezi uzivateli, ktefi se rozhodnou v siti platit, o
pridani drobné €astky k veétSimu odeslanému obnosu, ktera se pfipiSe na ucet minera, ktery
platbu jako prvni ovéti. Timto zpisobem si uzivatelé sit€ zajist'uji, ze jejich transakce bude
ovéfena v co nejkrat§im Case. Nakonec je tedy na minerovi, zda si bude k ovéfovani plateb
vybirat transakce na zakladé nabidnuté odmény, anebo ne. Casem se tedy miize stat, Ze
transakce bez ptidané “odmény” bude trvat az 24 hodin®!. Podle riiznych zdroji se transakéni
naklady v dob¢ listopadu roku 2017 pohybovaly okolo 0,002 % celkového ob&hu transakei.
Se sniZujicim se poctem emitovanych bitcoind by se dalo pocitat s tim, Ze odména spojena s
oveéfovanim transakei bude hlavni motivaci pro uzivatele poskytujici aktivni uzly v siti. A tak
tomu opravdu je. V soucasné dobé mizeme u bitcoinu pocitat s jiz opravdu nezanedbatelnymi

30 Prani bitcoinu: [online]. [cit. 10. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://en.bitcoin.it/wiki/Bitcoin_Laundry>
31 Bitcoinové poplatky: [online]. [cit. 12. 1. 2018]. Dostupné z URL: <http://bitcoinfees.com/>
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transakénimi naklady. Casto kolisaji®?, autofi se je snazi sniZit pomoci rtiznych aktualizaci na
zdrojovém kodu a stavaji se ptredmétem mnoha diskuzi a jednou z mala nevyhod Bitcoinu.

4.2.4 Historicky vyvoj bitcoinu

Bitcoin jako takovy nebyl prvni projektem, ktery opisoval fungovéani a atributy virtualni
meény. Jiz v roce 1988 uvetejnil Ameri¢an Timothy C. May, znaméjsi jako Timothy May,
svoji originalni vizi elektronického platebniho systému pracujiciho s virtudlnimi penézi,
fungujiciho v kybernetickém prostoru®. V této siti by nebylo zapotfebi zvefejiiovat svou
identitu a cely systém by byl postaven na kryptografii. V roce 1998 pak Cinsky pocitacovy
expert Dai Wei uvefejnil platebni systém znamy pod nazvem b-money>*. Ten se od konceptu
samotného Bitcoinu, jaky zname ted’, liSil v podstaté jen tim, Ze double-spending (popsan
vyse) byl feSen pomoci centralni instituce.

Koncem roku 2008, teprve par mésicti potom co propukla rozsahla krize bankovniho sektoru
globalnich rozméri®, zvefejnil Satoshi Nakamoto na portile www.metzdowd.com svij
¢lanek s ndzvem ,,Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System* 6. Detailné zde popisuje,
jak by mohl fungovat novy, Cisté peer-to-peer platebni elektronicky penézni systém. V ¢lanku
je patrné, ze Nakamoto na konceptu Bitcoinu pracuje jiz od roku 2007. V roce 2008 potom
pfes anonymni systém registraci domén anonymousspeech.com registruje doménu
bitcoin.org. Jak uz samotnd koncepce Bitcoinu, tak i tato fakta davaji jasn€ znat snahu o
uplnou anonymitu samotného tviirce. Jen okolo samotného tviirce panuje spousta
nezodpovézenych otdzek, tajemstvi a méné ¢i vice uvéfitelnych teorii. Dodnes neni
stoprocentné znamo, zda za novym masovym trendem kryptomeén stoji jedinec, skupina, nebo
dokonce cely stat nebo vladni organizace. Identitu autora tohoto projektu pravdépodobné zna
americka NSA®| ktera udajné vyuzila pfistupu k veskeré e-mailové korespondenci Googlu k
zjidténi, zda za celym projektem nestoji Cina nebo Rusko, které by pry Bitcoin mohly
pouzivat jako kybernetickou zbraii proti Spojenym statiim.®

%2 Bitcoinové poplatky 2: [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://bitinfocharts.com/comparison/bitcoin-transactionfees.htmi>

33 Timothy C. May a jeho platebni systém: [online]. [cit. 10. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://en.wikipedia.org/wiki/Timothy C. May>

3 B-money platebni systém: [online]. [cit. 9. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://en.bitcoin.it/wiki/B-money>

% Zacatky finanéni krize: [online]. [cit. 18. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://www.finance.cz/zpravy/finance/195113-financni-krize-jak-to-zacalo/>

%3atoshi Nakamoto — zakladatel Bitcoinu: [online]. [cit. 14. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://en.wikipedia.org/wiki/Satoshi_Nakamoto>

3" The National Security Agency (Narodni bezpe¢nostni agentura, NSA) je vladni kryptologickd organizace
Spojenych statl americkych, spadajici pod ministerstvo obrany, ktera oficialné vznikla 4. listopadu 1952. Je
odpovédna za sbér a analyzu zahrani¢ni komunikace, koordinuje, ¥idi a provadi vysoce specializované ¢innosti,
jejichz celem je ziskavani zprav zahranicnich rozvédek. Je taktéz odpovédna za ochranu informacnich systému
uvnit vlady Spojenych stati a jeji komunikace s jinymi agenturami. VySe zminéné Cinnosti vyzaduji znacné
prosttedky pro kryptoanalyzu a kryptografii. NSA: [online]. [cit. 15. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://cs.wikipedia.org/wiki/N%C3%Alrodn%C3%AD_bezpe%C4%8Dnostn%C3%AD_agentura>

38 NSA a Bitcoin: [online]. [cit. 15. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://medium.com/cryptomuse/how-the-nsa-
caught-satoshi-nakamoto-868affcef595>
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Podnétem pro Nakamota k vytvoreni tohoto systému byla nedtiivéra k aktudlnimu finanénimu
systému. Sam fikd, Ze mezi jeho nejvetsi aktudlni nedostatky patii vysoké transakéni naklady
a znepokojujici, stale se zvysujici mnozstvi udajii, které je dnes bézné potieba k casti na
transakcich poskytovat, jelikoz to obchodnici pozaduji.

Na  zacatku roku 2009 potom  Nakamoto  zakldda Gc¢et na  portalu
http://p2pfoundation.ning.com/, kde se snaZi objasnit, co ho k napsani pfedchoziho ¢lanku
vedlo. Mimo jiné zde kritizuje centralni banky kvili historickym porusovanim duvéry v jejich
zakladni znaky, jako je bezpe¢né vkladani naseho majetku s tim, Ze vime, Ze bude udrzena
jeho hodnota a ze s nim v budoucnosti budeme moci manipulovat podle nasich piedstav, a to
at’ fyzicky, tak elektronicky. Misto toho ale na$ majetek banky posouvaji nebo ptjcuji dale,
¢imz vznika nemalé mnozstvi kreditnich bublin. Banky by si pry mély nasi davéru zaslouzit,
jelikoz jim poskytujeme velké mnozstvi soukromych informaci a ptredpokladame, ze se k nim
nedostane nikdo dalsi. Ochrana naSich osobnich udajii by méla byt prioritou.

Hned par hodin po piedstaveni projektu se spousti velka diskuze open-source a
kryptografickych nadSencti. Netrpélivé se ¢eka na spusténi systému, a skeptické nebo
negativni ndzory se neobjevuji téméf vliibec nebo velmi ojedinéle. Na zacatku ledna 2009 se
zacCina s celym procesem tézby bitcoint. Do sité bylo zapojeno nékolik pocitaci, které
nemusely sestavat ze specializované¢ho hardwaru, jak tomu je ted’. V téchto zacatcich bylo
relativné jednoduché si bitcoiny natézit. Prvni blok byl vytézen 3.1.2009, a to za odménu 50
bitcointi (dnes asi 7,5 milionu K&). Tento prvni blok nese ozna¢eni Genesis block®.

4.2.5 Akceptace na trhu, prvni bitcoinové burzy

Bitcoin mél od zacatku vysoké ambice a testovani jeho realné funkcnosti probihalo vcelku
rychle. V polovin¢é ledna 2009 probehla prvni transakce. Bitcoin byl ale stale veden pouze
jako 0daj v pocitaci, jelikoz nebyl stanoven Zadny vyménny kurz viici klasickym ménam. To
se ale zménilo 5. fijna 2009. V tento den byl poprvé tento sménny kurz vii¢i dolaru uvetejnén,
ato v kurzu 1$ = 1309 BTC (dnes pies 180 milioni K¢). Kurz byl vypocitan na zéklad¢ ceny
spotfebované energie souvisejici s t€zbou bitcoind. Stanovenim tohoto kurzu se bitcoin néhle
méni ve statek, ktery bude mozné vyméiiovat a Iépe s nim obchodovat.*°

2. tinora 2010 vznika prvni burza pro vymeénu bitcoini za $, Bitcoin Market. Na této burze ale
mély vSechny transakce pouze formu vymény mén. Toto celé chdpani bitcoinu ale mozna
zménila zndma udalost z 18. bfezna 2010, kdy na diskuznim féru vénovanému bitcoinu jisty
uZzivatel uvetejnil piispévek, ve kterém nabadal kohokoliv k zajiSténi donasky pizzy k jeho
domu vymeénou za 10 000 BTC. Poprvé §lo o demonstraci vymény virtualni mény za redlny
vyrobek a sluzby na trhu. Po 3 dnech se tento obchod doopravdy uskute¢nil a na forum byly

39 Genesis block Bitcoinu: [online]. [cit. 15. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://en.bitcoin.it/wiki/Genesis_block>

40 Historie Bitcoinu: [online]. [cit. 10. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://steemit.com/bitcoin/@donvito471/the-
whole-history-of-bitcoin>
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pfidany fotky jako dikaz. Toto téma vymény pizzy za bitcoiny na foru jeSté né&jaky cas
zustalo a vedlo k masivnimu narastu hodnoty bitcoinu. V dobé zminéného prvniho obchodu
meélo 10 000 BTC hodnotu asi 41 $. Dnes to bude nékolik miliard korun. Pravem se tedy tyto
pizzy zapsaly do historie jako “milionové pizzy”.

Se zvySujicim se tempem rastu hodnoty bitcoinu se stdval postupné vice a vice akceptovan
jako platidlo. Ze zacatku jen napft. pro podporu (donate) webovych stranek, ale postupem casu
jiz dokonce bylo mozné, si za bitcoiny potidit produkty ¢i sluzby. Spolecnost, ktera jako
jedna z prvnich zacala bitcoin pfijimat jako platidlo za svoje sluzby, byl WordPress, ktery
nabizi hosting webovych stranek.*! Jednim z nejpodstatn&jsich, zaroven ale také
nejkontroverzngjSich a medialné nejznaméjsich piikladli akceptace bitcoinli je internetovy
obchod Silk Road, ktery byl zaméfen na obchod s ilegdlnim zbozim. Stranka dokonale
vyuzila zékladnich atributll kryptomény a decentralizovanost bitcoinu a jeho prostfednictvim
se zamé&fila na prodej drog a dal§iho nelegalniho zbozi. Jelikoz byly vSechny ceny
prezentovany pravé v bitcoinu, v kombinaci s masovym zajmem médii to na bitcoin stahlo
prvni vinu negativnich reakci. Obchod byl uzavien americkou vladou v fijnu roku 2013.
Zajimavosti je, ze FBI po tomto kroku zistaly plné bitcoinové penézenky, jejichz celkové
hodnota nebyla nikdy zvetejnéna. Nékteré stiizlivé odhady ale stejné mluvi o momentalni
hodnoté piesahujici miliardy dolart.*? Paradoxné toto vSechno pro bitcoin znamena dalsi
velky krok vpfed, postupné zacina pronikat, i kdyz zatim vniman vcelku negativné, do
povédomi stale vice a vice lidi.

4.2.6 Postoje statl, prvni regulace

V roce 2010 tedy jiz bézny ¢lovék mél moznost bitcoiny nékde nakoupit, nékde je prodat a
nékde s nimi, 1 kdyz ve velmi omezené mite, klasicky zaplatit. Hodnota se progresivné
zvySuje a o bitcoin se zacind postupné zajimat vice médii a SirSi okruh vefejnosti. S timto
zacina piibyvat bitcoinovych sménaren. S rostouci pozornosti médii a vetfejnosti si zacinaji
uvédomovat dilezitost a mozny dopad tohoto projektu na bézny zpusob placeni i banky a
staty. Postupné zacinaji vznikat rtizné regulace a oficidlni doporuceni samotnych statd.
VétSinou se jedna o jednohlasné odsouzeni bitcoinu a oficidlni doporuceni s touto ménou
rad¢ji vibec nemanipulovat a vyhnout se riskantnim investicim. V nékterych statech se
bitcoin stava dokonce nelegalni (Spojené staty americké, Nepal, Bangladés). Pravé krypto-
nadSence to od pokusii a investic do kryptomén neodradi, mozna praveé naopak se o toto téma
za¢nou vice zajimat. Zajimavé je ale sledovat, jak se i1 pfes nejriiznéjsi navrhované zdanéni a
regulace nekteré staty pokousi o opak. Snazi se zpét ziskat kontrolu tim, Ze si vytvoii vlastni
oficidlni statni kryptoménu a zacnou investovat nemalé¢ sumy do zkoumdani a vyvoje

41 Bitcoin jako platidlo: [online]. [cit. 9. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://en.blog.wordpress.com/2012/11/15/pay-another-way-bitcoin/>

427 abaveni bitcoinovych pen&zének FBI: [online]. [cit. 10. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://www.forbes.com/sites/
andygreenberg/2013/10/02/end-of-the-silk-road-fbi-busts-the-webs-biggest-anonymous-drug-black-
market/#15e797795b4f>
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blockchainu. I kdyz se stale bavime hlavné o pladnech, na zacatku roku 2018 se zda, Ze
zanedlouho bude existovat statnich kryptomén hned nékolik. Napiiklad Japonsko, které je
centrem technologickych inovaci, ma v planu vytvofit vlastni kryptoménu zvanou J-coin®,
jez bude ptipojena k japonskému jenu. UZivatelé je budou mit ulozené v mobilnich zatizenich
a pomoci nich uskute¢iovat transakce. I hlava Ruské federace premysli o tzv. kryptorublu®t.
Vidi v tom cestu, jak se vyhnout sankcim ze Zapadu. I dalsi staty o tomto kroku uvazuji. U
téchto mén se pfimo nabizi otazka jejich decentralizace. Jelikoz by se jednalo o statem
udrzovanou kryptoménu, decentralizace by v téchto piipadech pravdépodobné uplné
neexistovala, jelikoz jednotlivé staty urcité chtéji mit nad svymi kryptoménami dohled. Tim
by se ale vytratil jeden z nejhlavnéjsich atributii kryptomeén, na kterém cely projekt od zacatku
stoji. Anonymita.

4.2.7 Vyvoj ceny

Ackoli byli investofi a velké spolecnosti ze zacatku k bitcoinu velmi opatrné, od zacatku
nastava prudké zvySovani jeho hodnoty. Osobné si myslime, ze je to zapfi¢inéno velmi
originalnim konceptem a stale se navysujicim medidlnim zadjmem o toto téma. Je mozné, ze si
»obycejni“ lidé zacinaji uvédomovat naprostou kontrolu centrdlnich bank nad vSemi
uskuteCnénymi transakcemi a pozaduji zménu. Mozna to byli pravé obycejni lidé, ktefi
rozpoutali obrovskou vlnu ,,Bitcoin”. Je ale také mozné, ze celou medidlni kampan méla ze
zacatku na svédomi néjakd z velkych investorskych skupin, nebo dokonce samotny autor
Bitcoinu za ucelem obrovského zisku, a k této kampani se postupné zacala samovolné
pridavat dalsi média z diivodu ziskani popularity, aby se takzvané ,,svezla na vin¢“. To uz se
jako bézny uzivatel nikde a pravdépodobné nikdy nedozvime. Co ale jisté vime, je to, Zze v
soucasné dob¢ se o ni¢em jiném v oblasti IT a ekonomiky nemluvi. I dnes se mizeme na

riznych serverech docist jak o nejvétsi ,,bublin€” v historii, tak o nejvyhodnéjsi investici,
ktera byla kdy lidem nabidnuta.

4 Japonsky J-coin: [online]. [cit. 15. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://www.cnbc.com/2017/09/27/japanese-
banks-cryptocurrency-j-coin.html>

4 Rusky Cryptoruble: [online]. [cit. 14. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://cointelegraph.com/news/breaking-
russia-issuing-cryptoruble>
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Obr. 2: Graf vyvoje ceny bitcoinu od 28. 4. 2013 do 6. 1. 2018. Zdroj: Cryptocurrency Market Capitalizations.
Bitcoin charts [on-line]. [cit. 7. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/>

Obr. 3: Cetnost vyhledavani vyrazu “bitcoin” na www.google.com. Cisla piedstavuji relativni zijem ve
vyhledavani vzhledem k nejvy$§imu bodu grafu pro danou oblast a dobu. Hodnota 100 piedstavuje nejvyssi
popularitu vyrazu. Hodnota 50 znamena, Zze m¢l vyraz polovi¢ni popularitu. Skére 0 znaci popularitu nizsi nez 1
% nejvyssi popularity. Zdroj: Google Trends, Zajem v prubéhu ¢asu [on-line]. [cit. 7. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://trends.google.com/trends/explore?date=all&q=bitcoin>

Od pocatku byl kurz bitcoinu celkem stabilni. V roce 2017 ovSem doSlo k nevidanému
boomu. Béhem roku se konala spousta meetingfi a konferenci®® o kryptoménach a jejich
budoucnosti. Spousta laikli se rozhodla do bitcoinu investovat a tim se enormn¢ zvysila jeho
poptavka. Kurz se béhem celého roku zvysoval, az se koncem roku dostal na neuvétitelnych
1700 % hodnoty ze zacatku roku. Koncem roku, ptfesnéji 17. prosince, jeho kurz dosahl
dosavadni nejvyssi hodnoty a to 20 052, 60 $ za bitcoin.

4 Bitcoin udalosti: [online]. [cit. 7. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://www.blockchaindailynews.com/Blockchain-Events-Conferences-2017-2018 a25738.html>
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4.2.8 Co urcuje cenu bitcoinu

Kryptoména bitcoin na rozdil od fiat mén nebo také mén s nucenym ob&hem*, jejichz
hodnota vychazi ze zakona a muze byt kryta zlatem nebo jinymi komoditami, nema zadnou z
téchto vlastnosti. Bitcoin je navrzen tak, aby nemohl byt ovliviiovan ze strany statu, skupin ¢i
jednotlivei. I presto, Ze je sménitelny na burzach a jeho cena se méti viici dolaru nebo euru,
neexistuje zadna oficialni cena a je bézné, ze na riiznych burzach se cena miize vyrazné lisit.
Na globalnich burzach (napf. coinmarketcap.com) lze najit primérnou cenu vypocitanou z
cen na ostatnich burzach. Odpovéd’ na otdzku, jak je cena bitcoinu uréena®’, je pomérné
jednoduché a spociva v zdkladnich ekonomickych principech: nabidka a poptavka, s ¢imz
také souvisi uziteCnost a vzacnost daného statku. Pokud je néco vzacné a uziteCné, musi
nabyvat hodnoty a pozadovat ur¢itou cenu. Kombinaci téchto prvki se vytvari cena, kterd je
uréena na zaklad¢ nabidky a poptavky na trhu. Cena bitcoinu ovSem neni to stejné jako
hodnota.

4.2.8.1 Nabidka

Bitcoin je mozné ptfirovnat k drahym koviim, napiiklad ke zlatu. Stejné jako zlato, které je
vzacny kov a ma omezené mnozstvi, ma tuto vlastnost i bitcoin. Celkovy mozny pocet minci
je stanoven na 21 milionti a nyni je jiz v ob&hu pfes polovinu tohoto poctu. Nové bitcoiny
jsou vytvoreny, kdyz miner objevi novy blok. Na zacatku byla odména za nalezeni nového
bloku 50 BTC, ale pti kazdych 210 000 nové nalezenych blocich (ptiblizné kazdé 4 roky) se
odmeéna za dalsi bloky snizuje o polovinu. Déale se kazdych 2016 blokli zvySuje a upravuje
obtiznost, také diky pfibyvajicim mineriim tak, aby tento pocet blokt odpovidal pfiblizné¢ 14
dnim (odpovida 6 blokiim za hodinu)*.

Tento algoritmus klesajici nabidky byl zvolen, protoze se nejvice ptiblizuje rychlosti, s jakou
byly a jsou téZeny vzacné komodity. Minefi nyni vyprodukuji pfiblizné 1800 bitcointi za den.
Z ¢asti vydélku za tyto vyprodukované bitcoiny zaplati elektiinu spotiebovanou specialnimi
tézicimi stroji a dal$i naklady (napt. chlazeni strojii, prondjem mistnosti nebo na vyplaty
obsluhu strojit). Tuto ¢ast vydélku tvofi minimalni pocet bitcointl, kterou minefi dodavaji na
trh. VétSina nabidky je tak fizena pocatecnimi majiteli a minery.

46 Jako penize s nucenym ob&hem se ozna€uji penize vytvofené moci tfedni, tedy takové penize, jejichZ hodnota
je stanovena zakonem. Penize s nucenym ob&hem: [online]. [cit. 7. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://cs.wikipedia.org/wiki/M%C4%9Bna_s_nucen%C3%BDm_ob%C4%9Bhem>

47 Co uréuje cenu bitcoinu: [online]. [cit. 7. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://www.luno.com/blog/en/post/how-bitcoin-price-determined>

48 Kontrolovana nabika bitcoin{: [online]. [cit. 7. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://en.bitcoin.it/wiki/Controlled_supply>
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Bitcoin - Controlled Supply

Number of bitcoins as a function of Block Height

Bitcoin's Controlled Supply is a function of the Block Height and the Block Reward. | o5
The block reward started at S0BTC. The block reward is halved every 210,000 blocks.

Theoretically this would lead to a maximum number of Bitcoins that tends toward 21,000,000

Due to a limitation in the present data structure of the blockchain, the maximum number of Bitcoins is actually 20,999,999.9769

This maximum will be reached when block 6,929,999 has been mined

Obr. 4: Graf kontrolované tvorby novych bitcoint. Zdroj: [on-line]. [cit. 7. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://en.bitcoin.it/w/images/en/4/42/Controlled_supply-supply_over_block_height.png>

4.2.8.2 Poptavka

Aby byla po n&jakém statku zajiSténa poptavka, musi byt né¢im vyjimecny a uzite¢ny. Diky
podobnosti minci je bitcoin dokonale zastupitelny, také je délitelny na mensi dily a velmi
jednoduse ovéfitelny v Blockchainu. Svoji decentralizovanosti a neomezenosti méa velky
potencial ménit (nejen) financni svét. Uziteény je také otevienosti vlastniho zdrojového kodu
a kdokoliv jej mize zdokonalovat anebo na zaklad¢ jeho systému vytvaiet nové inovace v
jinych oborech. Pocet lidi, ktefi jej pouZzivaji a védi o ném, ma také vliv na jeho uZiteCnost.
Pokud by napftiklad byl rozsifeny jen v uzkém okruhu lidi, jak tomu bylo v zacatcich, nebyla
by mira uziteCnosti tak vysoka. Pokud by ale doslo k masivnéj$imu rozsifeni, mohly by jej
zaCit podporovat 1 velké zavedené spoleCnosti jako oficialni platidlo za sluzby. A toto se
zobrazi v poptavce a cen¢.

4.2.9 Reakce ceny bitcoinu na globalni zpravy

4.2.9.1 Reakce na zpravu Cinské lidové banky

S rostoucim odlivem kapitalu z Ciny b&hem roku 2016 a snahou o udrZeni stability doméci
ekonomiky se Cina 2.1. 2017 rozhodla pro nova pravidla pro pievody penéz do
zahrani¢nich®®. Banky a dalsi finanéni instituce v Ciné budou muset hlasit veskeré doméci a
zahrani¢ni hotovostni transakce ve vysi vice nez 50 000 jiiant (pfiblizn€ 7 201 dolarti), ve
srovnani s diive 200 000 jiiany, a podavat hlaSeni o zahrani¢nich pfevodech jednotlivca
presahujicich 10 000 USD v¢etn€. Vlada uvedla, Ze tyto kontroly transakci maji za cil zaméfit

49 Nova ¢inska finanéni pravidla [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<http://www.globaltimes.cn/content/1026689.shtmI>

23



se na prani §pinavych pen¢z, financovani terorismu a faleSné investicni transakce, a nikoliv na
bézné legitimni obchodni aktivity.

&h 12h 1d Tw im  3m 1y All Jan 1, 2017 to Feb 1,2017

F111

-
,. '|'T"' I***-+--*.+——-I
Siing l**-‘-w

Obr. 5: Graf vyvoje ceny bitcoinu béhem udalosti. Zdroj: [on-line]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://media.coindesk.com/uploads/2017/12/coindesk-bpi-chart-22.jpeg>

V prvnich dnech ledna 2017 se cena jednoho bitcoinu piehoupla ptes hranici 1000 $ za kus a
stoupala dale pravdépodobné kvili novym ¢inskym pravidliim. Béhem 4. ledna dokonce cena
stoupla o vice nez 100 $ za kus. Ufednici z Cinské lidové banky (PBOC) se béhem tyden
sesli®® se zastupci vyznamnych bitcoinovych burz, ktefi byli varovani, aby se chovali v
souladu se zakony a ptedpisy statu. 6. ledna byly vydany dvé tiskové zpravy® Cinské lidové
banky, ve kterych ufednici odhalili setkani a varovali pfed nebezpecnymi investicemi do
bitcoinu, coz se projevilo ve vyrazném poklesu jeho ceny.

An informal translation of the document reads:

"Bitcoin is not a currency and shouldn't be viewed as such. Those who invest in bitcoin

redimcihr R - o vF o= e e S P s [
hould accoi dingfy be aware of the risks i t poses and protect their investment.

Obr. 6: Anglicky preklad zpravy Cinské lidové banky. Zdroj: [on-line]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://www.coindesk.com/chinas-central-bank-issues-warnings-major-bitcoin-exchanges/>

50 Varovani Cinské centralni banky pied bitcoinem: [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://www.coindesk.com/chinas-central-bank-issues-warnings-major-bitcoin-exchanges/>

51 7prava Cinské centralni banky: [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<http://shanghai.pbc.gov.cn/fzhshanghai/113571/3230012/index.html>

Zprava Cinské centralni banky 2: [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<http://beijing.pbc.gov.cn/beijing/132005/3230072/index.html>
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4.2.9.2 Bitcoin ETF odmitnut americkou SEC
Investorskd dvojcata Winklevossovi se v roce 2013 rozhodla, ze by mohla vytvorit
Bitcoinovy burzovné obchodovany fond® (anglicky Exchange Traded Fund — ETF), ktery by
investorim umozioval investovat do bitcoinu bez nutnosti nakupu a drzeni digitalni mény.
ETF je alternativa k individualnimu nakupovani jednotlivych akcii, jehoz nakupem investor
ziské Siroké portfolio podkladovych aktiv®*, o které se staraji manazefi konkrétniho fondu.
Investovani prostiednictvim ETF do riznych druhti aktiv se stalo velice populdrnim v
poslednich n&kolik mélo letech.> Dividendové akcie jsou u investori oblibenou kategorii pro
jejich nizkou miru rizika investice a stabilni vynos.
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Obr. 7: Graf vyvoje ceny bitcoinu béhem udalosti. Zdroj: [on-line]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://media.coindesk.com/uploads/2017/12/coindesk-bpi-chart-23.png>

Investofi stale ¢ekali na zménu burzovnich pravidel, kterd by umozZnila vytvoreni burzovné
obchodovaného fondu (ETF) pro bitcoin. 10. bfezna 2017 pfisla americkd Komise pro cenné
papiry a burzy (anglicky Securities and Exchange Commission — SEC) se zamitavou

52 Zamitnuti bitcoinového ETF: [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://dealbook.nytimes.com/2013/04/11/as-big-investors-emerge-bitcoin-gets-ready-for-its-close-up/>

53 Burzovné& obchodované fondy: [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://www.mesec.cz/clanky/dividendove-burzovne-obchodovane-fondy/>

5 Aktiva, majetek (anglicky Assets) je pojem, ktery oznaGuje majetek podniku &i hospodaiské prostfedky. Pod
pojmem majetek rozumime souhrn vSech véci, penéz, pohledavek a jinych majetkovych hodnot, které patii
podnikateli a slouZi k podnikani. Aktiva jsou prostiedky kontrolované podnikem, u kterych se pfedpoklada, ze
ptinesou podniku budouci ekonomicky uZzitek. Aktiva: [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://managementmania.com/cs/aktiva>

5 Zamitnuti bitcoinového ETF 2: [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://www.kurzy.cz/zpravy/443680-americka-sec-na-kryptomenove-etf-zapomente-volatilita-je-prilis-
vysoka/>
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zpravou®® pro zménu téchto pravidel s odvolanim na moznost podvodu®’, a aby se zabranilo
podvodnym a manipulativnim praktikdm a byl pfed nimi vefejny zdjem a investofi chranéni.
Cena bitcoinu se v béhem chvile propadla o vice jak 200 $ za kus.

4.2.9.3 Bitcoin se stal legalnim v Japonsku

Od 1. dubna 2017 Japonsko pfijalo zakon o virtualnich ménach®®, ktery je kategorizuje jako
druh piedplaceného platebniho nastroje. Moznost vymény bitcointi na burzach je podminéna
pravidly proti prani Spinavych penéz a obeznamenim zékazniki, co to Bitcoin je a jaka rizika
predstavuje. Cena bitcoinu byla od té doby celkem stabilni, popfipadé nepatrné stoupala.

e

- -

Obr. 8: Graf vyvoje ceny bitcoinu béhem udalosti. Zdroj: [on-line]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://www.coindesk.com/price/>

4.2.9.4 Shrnuti

V poslednim roce se o tématu kryptomén hodné mluvilo, zvlasté ke konci roku 2017. Konala
se spousta udalosti a meetingli, media mluvila o rychlosti ristu ceny bitcoinu nebo se
debatovalo o tom, jak kryptomény ukotvit v zakonech. Celebrity z oboru, ale i mimo né&j, do
bitcoinu investuji a mluvi o ném, ¢imz mohou ovliviiovat fadu lidi. Téma se dostava do
povédomi velkého mnozstvi laikt, ktefi v bitcoinu vidi moznost rychlého zbohatnuti, ale
neuvédomuji si rizika v opravdu velké nestabilité cen a mozné ztraty velkého mnoZstvi penéz.
Staty se snazi zabranit tniku dani a pfemysli, jak transakce kontrolovat. V dnesni dob¢ lze
povazovat bitcoin spiSe za uchovatele hodnoty nez jako ménu k béznému placeni v obchodg, i
kdyz kvuli rychle ménici se cené uz ani to ne. Cena bitcoinu je opravdu tézko predvidatelna a
jakakoliv udalost ve svété tykajici se bitcoinu miZze s jeho cenou pohnout az o nékolik set
procent smérem dol i nahoru.

% Zprava o zamitnuti bitcoinového ETF SOC: [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://www.sec.gov/rules/sro/batshzx/2017/34-80206.pdf/>

57 SEC o ETF: [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL: <http://fortune.com/2017/03/10/sec-bitcoin-etf/>

58 Japonsko legalizuje bitcoin: [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://www.coindesk.com/japan-
bitcoin-law-effect-tomorrow/>
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4.3 Altcoiny

Jak jiz bylo diive zminéno, jako altcoiny oznacujeme kryptomeény, které vznikly podle vzoru
Bitcoinu tupravou jeho zdrojového koédu. Dnes zname téchto altcointi stovky. Mezi
nejznamejsi  kryptomény patii Ethereum, Monero, Ripple, Dash. V podstaté kazda
kryptoména se od sebe né¢im lisi. Casto byvaji znaéné redukovany transakéni poplatky nebo
rychlost schvalovani transakce a zjednoduSovani spojovani novych blokii. To vse ale ¢asto za
cenu snizeni anonymity, napiiklad diky zavedeni centrdlni organizace. Podle nés se
v nékterych piipadech dokonce jiz ani nedd mluvit o kryptoménach, jelikoz existence
centralni organizace kontrolujici probihajici transakce V podstaté popira zakladni vlastnosti
kryptomén. Zjistili jsme, ze nejen podle nas, ale ipodle ekonoma Mgr. Ing. Dominika
Stroukala z Liberalniho institutu v Praze®, se kterym jsme méli moznost vést rozhovor
8. 1. 2018 diky na8i konzultantce Ing. Han& Lipovské, kterd ndm jej doporucila jako
odbornika na kryptomény, zatim stale neexistuje zadna idedlni kryptoména, kterd by nabizela
masoveé vyuziti bez jakéhokoli rizika a které by bylo mozné pln€ divetovat. Zatim se stale
jedna pouze o ,,pokusy* a je mozné, ze néco velkého teprve prijde.

4.4 Sménarny kryptomén

S existenci mnozstvi altcoind se nabizi moznost investice do nové vzniklych altcoini za
vidinou budouciho zisku. Nejen to, ale i vidiny vydélku na pohybech kurzl o celd procenta
nékdy 1 v rdmci hodin, které jsou obecné Casté a velmi charakteristické pro kryptomény, lakaji
stale vice (Casto 1 amatérskych) investor. Aby toto obchodovéani bylo mozné, vzniklo (a stale
vznikd) velké mnozstvi sméndren kryptomén, kde je mozné ménit altcoiny za jiné
kryptomény nebo dolary, ¢i jiné béZné pouzivané mény. Tyto sméndrny sidli na vSech
kontinentech. Dnes se objemy transakci na sménarnach pravidelné pohybuji pfes 5 miliard
dolari denné®® a stale rostou. Z tohoto ¢isla objem transakci spojeny s bitcoiny, zabira pouze
necelou tfetinu. Koupé novych kryptomén je dnes relativné snadnd zalezitost. Staci se
registrovat na jedné z desitek sménaren a pak jen jednoduse zacit obchodovat.

Nov¢ altcoiny vznikaji predevSim proto, Ze se autor mize naprosto svobodné rozhodnout,
jaké vlastnosti své nové kryptoméné piida. Casto je pomoci riiznych tprav zdrojového kodu
mozné napiiklad vyrazné sniZit poplatky (fees), které je dnes u bitcoinu v podstaté nutnost
platit a které se stale s piibyvajicim poétem transakci zvysuji®l. Vytvofit novou kryptoménu
dnes tedy muze v podstaté¢ kazdy. Pii aktudlni popularité je ale velmi tézké dostat novou
kryptoménu, vytvoienou pocitaovym nadSencem, na zab&hlé burzy a sménarny. Dnes se jiZ
na sméndrny dostane jen velmi malé procento novych kryptomén, zkratka jiz nejsou potieba,

59 Webova adresa Liberalniho institutu: http://libinst.cz/o-nas/

80 worldcoinindex.com: [online]. [cit. 10. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://www.worldcoinindex.com/>

61 Poplatky Bitcoinu: [online]. [cit. 9. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://bitinfocharts.com/comparison/bitcoin-
transactionfees.html>

27



jelikoz Casto nepfinesou nic moc nového. Nové kryptomény se na trh mohou dostat v podstaté
jen s pomoci médii, samotnych sménaren nebo velkych organizaci.

Rodi se zde zajimavy trend. Obchoduje se v obrovskych objemech S kryptoménami, se
kterymi se za realné zbozi ¢i sluzby plati minimalné. Z fady z nich se stal ni¢im nepodlozeny
investi¢ni prostiedek. Cely systém stoji v podstaté jen na diveie v autory dané kryptomény a
dalsi investory. Kazdy den se do sménaren registruji desetitisice novych uzivatelt, ktefi dnes
jiz musi projit dalkovym ovéfenim totoznosti, tedy odeslanim kopie obcanského prukazu,
pasu a Casto jesté dalSich dokumentli sménarnam. I pii aktualnim mnozstvi sméndren se ale
od konce roku 2017 zacinaji hromadné objevovat pozastaveni registraci novych uc¢ti na
vicero sménarnach®, jez jsou nejéastéji zdtvodiovany aktualné nezvladatelnym naporem
novych zakaznik, které jednoduse aktudlni systém viibec nedokaze pojmout.

Jen tézko odhadovat, jestli si takto autor Bitcoinu piedstavoval jeho budoucnost. Kryptomény
jsou diky aktualnimu trendu pouzivany jako novodoby investicni prostiedek, ne jako
prosttedek pro bézné platby. Po celém svété jsou budovany obrovské farmy na tézeni
kryptomén, které nyni spotiebovavaji vice elektrické energie nez napiiklad cela CR®. Téchto
faktli jsou si dnes ekonomické velmoci velmi pln€ védomy. V pribéhu minulych let jsme také
mohli byt svédky hackerskych Utokti na sménarny krytomén po celém svété. V mnoha
ptipadech byly odcizeny milionové Ccastky, které casto nebyly navraceny plvodnim
majitelim. Nékdy se dokonce stava, ze se terCem utokl stane jedna a ta sama sménarna i
dvakrat ve stejném roce. Nékteré utoky a statni nafizeni jiz dokdzaly nékteré ze sménéren
iplné znicit. Jednoduse skon¢ily®®. | témito fakty se ohandji nékteré staty, které se snazi
»ochranit nezkuSené investory” a pravé takto zdivodnuji nebezpecnost téchto investic a
postupné se pokousi zavést a riizné regulace a omezeni. V nasledujici kapitole je mozné si
vS§imnout, jak na tyto zpravy reaguje trh s kryptoménami. I pfes nejriznéjsi omezeni byl ale
bitcoin schopen za jediny rok ziskat celych 1700 % své hodnoty. VSechna tato omezeni a
»doporuceni ale zkratka zatim nebyla schopnd napor novych investori zpomalit nebo
dokonce zastavit.

5 SPEKULATIVNI BUBLINA

5.1 Definice spekulativni bubliny

Spekulativni bubliny (oznacované jaké jako ekonomické, cenové, trzni nebo finan¢ni) byvaji
definovany jako prodej vétSiho objemu aktiva v cenach, které se znacné odliSuji od realnych

62 Pozastaveni registraci na sménarnach: [online]. [cit. 15. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<http://www.businessinsider.com/crypto-exchanges-are-shutting-out-new-users-because-they-cant-keep-up-
with-demand-2017-12>

83 Bitcoin a spotieba elekttiny: [online]. [cit. 15. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://www.cnews.cz/jak-velka-
je-dnes-tezba-kryptomen-spotrebuje-vic-elektriny-nez-stredne-velke-staty/>

64 Kolaps bitcoinové burzy: [online]. [cit. 11. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<http://www:.telegraph.co.uk/technology/2017/12/19/bitcoin-exchange-collapses-second-cyber-attack-year/>
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vnitinich hodnot.®® Byvaji ¢asto spojovany s behavioralni ekonomii, ktera popisuje bubliny
vzniklé na trhu jako jevy zpisobené davovym optimismem, ktery je zptisoben urcitou udalosti
nebo emocemi.®®

Obecn¢ rozeznavame 2 typy bublin:

A) Dochazi k znaénému rustu trznich kurzi a po néjakém case dojde k rychlému propadu
cen. Tato skutecnost mize byt Casto také velkym nepiijemnym “pfekvapenim” pro
mensi investory, ktefi se rozhodli pro investici do daného aktiva za vidinou jeho
dlouhodobému ristu, ke kterému nedojde. Mohou casto ztratit velkou cast svych
prostiedki.

B) Dochazi k prudkému poklesu trznich kurzd a poté velmi rychlému navratu do
puvodnich hodnot, ¢asto jesté vyssich. Tento typ mlze byt nebezpecny pro nezkusené
investory, kteti uvéti v dlouhodoby pokles a v panice vse prodaji, velmi ¢asto hluboko
pod cenou, ve které prosttedky nakoupili.

I kdyz né€ktefi ekonomové existenci spekulativnich bublin popiraji a tvrdi, Ze neexistuje zadny
stav nadcenéného nebo podcenéného aktiva, mohli jsme se jak v minulosti, tak soucasnosti
setkat s mnozstvim situaci na trhu, kdy se soucasny stav nejméné jako pravé tato bublina
tvari.

5.2 Tulipanova horecka (1630 — 1637)

Jako ptiklad prvni historické spekulativni bubliny v literatuie se uvadi Tulipanové Silenstvi
(nebo Tulipanova horecka) v letech 1630-1637 (datum zacatku je ¢asto uvadéno jiné). Presto
Ze se tato bublina neodehravala pfimo na finan¢nim trhu, nybrz na komoditnim (pfedmétem
spekulaci se v t¢ dobé& staly tulipanové cibulky), byva pravé tato bublina pouZivana jako
piiklad nékterych ekonomil zajimajicich se o bitcoin. Pochopitelné v negativnim svétle. Cela
bublina tehdy stala na tom, Ze v uvedenych letech v Holandsku naraz zacaly byt tulipany
prevratnou mdédou mezi méStany a Slechtici. Tulipany byly do Evropy piivezeny jiz 80 let
pred vypuknuti horeCky a do té¢ doby o n¢ byl vcelku maly zdjem. Po vypuknuti horecky se
zacala poptavka po tulipanech zvySovat, jejich cena byla tlatena obrovskou rychlosti nahoru
bezmeznou spekulaci obchodnikli. MnoZzstvi obyvatel vSech vrstev (hrabé¢, kupci, sedlaci) se
snazili nakupovat tulipdnové cibulky ve vife, Ze jejich cena nadale raketové poroste. To
ptestaly plnit svou plivodni roli a staly se prosttedkem z dne$ni doby naprosto piehnané
spekulace. Okolo roku 1637 trh tuto horecku jednoduse nezvladl a ceny zacaly obrovskym
tempem klesat. Na trhu se najednou ptestali objevovat kupci, kteti by méli o tulipany zjem,
bylo zde jen velké mnozstvi prodejcti. Udéava se, Ze za par dni mély tulipany pouze setinovou

8 Spekulativni bublina: [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL:
<https://www.investopedia.com/terms/s/speculativebubble.asp>

% Anylyza spekulativni bubliny: [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL: <http://daytrade.cz/psychologicka-
analyza-a-spekulativni-bubliny/>
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hodnotu®” a i pies pozdéjsi zasahy statu uvedlo toto Silenstvi podezieni na spekulativni
investice po dlouhou dobu.®®
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Obr. 9: Grafové porovnani vyvoje ceny bitcoinu a tulipani béhem bubliny. Zdroj: [on-line]. [cit. 20. 1. 2018].
Dostupné z URL:
<https://infographic.statista.com/normal/chartoftheday 12352 _price_developments_during_the_tulip_mania_an
d_the_bitcoin_bonanza_n.jpg>

5.3 Je bitcoin bublina?

Tulipanova horecka jako bublina by se k podle nas k bitcoinu dala pfirovnat v pfipadé€, ze
samotny Bitcoin budeme brat jako projekt, ktery vznikl za G¢elem vzniku nového prostredku
k béZnym transakcim. V tomto ptipad¢ bychom totizZ mohli namitnout, Ze Bitcoin postupem
¢asu ztraci svou piivodni funkci, funkci platidla. Misto toho se nadale zvySuji investice do
kryptomén, od kterych se vlastné ani necekd, Ze nahradi klasické penize. Toho vSeho si jsou
védomy zpravodajské servery. Diky pocateCnimu opatrnému postoji finan¢nich instituci vici
projektu Bitcoin si redakéni servery pravdépodobné stile zvySovani hodnoty nemohli
vysvétlit jinak nez jako spekulativni bublinu. Tak nam Bitcoin dlouho dobu byl, a dokonce

87 Tulipany a Bitcoin: [online]. [cit. 19. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://www.statista.com/chart/12352/price-
developments-during-the-tulip-mania-and-the-bitcoin-bonanza/>

8 Tulipanova horecka: [online]. [cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://www.penize.cz/15739-tulipanova-
horecka-1630-37>
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v mnoha pfipadech stale, je prezentovan. Takto si my vysvétlujeme narazové skoky v grafu
vyhledavani hesla ,,bitcoin bubble* na internetu.
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Obr. 10: Porovnani ¢etnosti hledani vyrazu ,,Bitcoin Bubble“ na google.com s cenou bitcoinu. Zdroj: [on-line].
[cit. 20. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://i.redd.it/pgizcw4xj76z.png>

Z obrazku je patrné, ze nejvétsi vyhledavani toho hesla bylo v dobach, kdy se kurz pohyboval
Vv jeho aktudlni Spicce. To je ale také dob¢, kdy se o ném nejvice piSe na internetu. Pokud
server, ktery kazdy den ¢te vétsi mnozZstvi lidi, zvefejni ¢lanek o tom, Ze je Bitcoin bublina, a
ptilozi seznam regulaci bitcoinu za posledni rok, mize to mit okamzitou reakci ze strany (v
podstaté¢ hlavné¢ malych) investord. Pokud nékolik investorli najednou vymeéni bitcoin na
penize, kurz miiZze nepatrné¢ klesnout. Pod naporem médii a dalSich investori se muze
jednoduse stat, Ze se strhne lavina ndhlého prodeje bitcoinii a cena klesa. Tyto zpravy
pochopitelné pronikaji i do CR. Problémem je, ze média (nejen Geskd) od sebe &lanky
ptebiraji. Takovéto zpravy jsou k nalezeni opravdu vSude, naptiklad na nejctenj$Sim online
serveru v CR, novinky.cz%. V ¢lanku je napsano Ze ,,bitcoinovéa bublina pravé splaskla a Ze
hodnota bude prudce klesat“. A scénar byl opét stejny. Hodnota opravdu asi dva dny klesala,

8 Prudky pokles ceny bitcoinu: [online]. [cit. 28. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://www.novinky.cz/internet-
a-pc/449315-bublina-splaskla-hodnota-bitcoinu-zacala-prudce-klesat.html>
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za tyden byla ale nad svou hodnotou pied ,,splasknuti bubliny*.”® Nejsou ale tedy vlastné
média tim subjektem, ktery déla z Bitcoinu bublinu?

Na vSech burzach se postupné zvysuji investice jak malych, tak velkych investori. My se ale
osobné priklanime k ndzoru, ze za neustalym zvySovanim hodnoty kryptomén stoji spise
vidina revoluce ve finanénim systému. Samotny blockchain, na kterém bitcoin stoji, se v
poslednich letech stava ter¢em pozornosti velkych spolecnosti a bank, které zde vidi
budoucnost schvalovani stale ptibyvajiciho poctu transakci. Pokud tedy nebudeme projekt
Bitcoin povazovat pouze za pokus o to zavést ,,dalsi ménu®, ale budeme ho chépat jako
projekt startujici novou éru ve finanéni sféfe, zvySovani trzni hodnoty kryptomén najednou
dava smysl. Lidé a firmy si zacinaji uvédomovat vyhody, které by vSechny tyto zmény
pfinesly, a jednoduSe zacinaji véfit, ze je tato zména redlna, jelikoz se do tohoto systému
pridavaji stale dalsi a dalsi investofi. Co se tyCe bitcoinu, zvySovani jeho hodnoty je také
logické diky sniZovani poctu nové emitovanych minci do ob&hu. To u klasickych mén
V podstaté nezname.

Po zkoumani historickych vykyva kurzi kryptomén mutzeme fici, Ze za vychylovanim kurzii
stoji celé staty, které nafizuji rizné regulace, nebo naopak je oteviené podporuji a nebrani
investicim do technologii téchto mén. Jesté vEétsi vliv maji zpravodajské servery, které nam
tyto novinky o0 rozhodnuti stati prezentuji. Co je ponckud problematické, je fakt, ze
zpravodajské servery maji dnes velkou moc ovliviiovat vefejné minéni. To je obecné znamy
fakt. Mohou nam tedy prezentovat informace v takové podobé, jak se jim zlibi. Pti aktualnim
poctu menSich investort, ktefi se k jinému zdroji informaci nez pravé téchto serverd
nedostanou, mizeme podle nés praveé tyto organizace spole¢né s nadnarodnimi spolecnostmi
prezentovat jako Cinitele, ktefi nam budou vyvoje kurzi a vlastné celou budoucnost
kryptomén jesté dlouho urcovat.

70 Cena bitcoinu: [online]. [cit. 28. 1. 2018]. Dostupné z URL: <https://www.worldcoinindex.com/coin/bitcoin>
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6 ZAVER

Cil nasi prace jsme Si stanovili na zacatku jasné. Zjistit o daném tématu co nejvice
objektivnich informaci a prezentovat zde vlastni nazor na tuto tematiku. Musime fict, Ze fada
informaci, které jsme v pribehu zkoumani zjistili, byla opravdu necekana. I v dobé&, kdy jsme
si jiz mysleli, ze zname dostatek fakta, nas dokazal jediny ¢lanek vyvést z omylu.

Na zacatku jsme si definovali, co jsou penize a jejich dalsi vlastnosti. Nastudovali jsme
projekt Bitcoin od Uplnych poc¢atki vzniku, ptes zdrojovy kod, fungovani tohoto systému, az
po vyvoj ceny bitcoinu do ledna 2018. Na otazku, jak na kryptomény nahlizi stat, statni
instituce a zdkon, se nam podafilo ziskat cenné vyjadieni Generalniho finan¢niho feditelstvi
Ceské republiky, od kterého jsme obdrzeli odpovéd® tykajici se také vlastnosti kryptomén a
jejich zdanéni. Obdrzena odpovéd nas totiz zcela jist€ posunula jinym smérem. V té chvili
jsme si uvédomili, Ze cely kryptoménovy boom je opravdu zélezitosti, o kterou se zajimaji
finanéni ufady, banky a stity a mozna jsme si také uvédomili jeho dilleZitost. Casto jsme se
snazili hledat inspiraci pro nase predikce v minulosti, ktera nam ukazala, Ze k podobnému
boomu nebo bubling, tedy nahlému trendu v oblasti finan¢nictvi, v novodobé historii nedoslo.

Muzeme vidét neskuteény pokrok, jak v samotném uznavani bitcoinu jako platidla, ve
zvySovani povédomi spolecnosti o tomto tématu, tak vyvoje ceny i za dobu psani této prace.
To nas jen utvrzuje v tom, v jak rychlé dob¢ zijeme a jak je toto téma opravdu aktudlni. O
aktudlné¢ zndmé minulosti, ktera stoji za celym projektem a je stale plna tajemstvi a nejasnosti,
nevime zdaleka vSechno. Bitcoin pfiSel s né¢im novym stejné jako internet pred nékolika lety
a spolecné s technologii blockchain, na jehoz bazi funguje, by mohly do budoucna pfinést
pokrok 1 v jinych oborech.

Urcité by bylo moZné na tuto praci navazat a zamyslet se nad jinymi okolnostmi, které jsme
nebrali v potaz nebo jsme je jiz nezvetejnovali do prace. Bylo by se totiz zajimavé dozveédét
platnost naSich tvrzeni, které nebylo mozné ovéfit nyni a do soucasné chvile se jednalo pouze
o subjektivni spekulace. Az v budoucnu bude moZzno ovéfit, zda jsme se mylili, ¢i nikoliv.
Nas samotné zajem o toto téma jen tak neopusti. Psani prace a zjisStovani informaci o daném
tématu nam dalo opravdu neskutecny pocet novych piileZitosti a zkuSenosti a taktéZ nas
donutilo zamyslet se nad aktualnim systémem a situaci nejen v oblasti ekonomie.
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