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Anotace

Ve své praci jsem se zabyval srovndvanim penéz s nucenym ob¢hem (znamé jako FIAT)
s Bitcoinem. V teoretickém casti jsem popsal obecny uvod do problematiky penéz. Popsal jsem
klicové vlastnosti Bitcoinu, které ho odliSuji od jinych tradi¢nich mén. V praktické Casti jsem
se zam¢fil na srovnani Bitcoinu s FIAT ménami na zakladé dat. Srovnaval jsem je z pohledu
uchovatele hodnoty a transakéniho média. Mym hlavnim cilem pro tuto praci bylo se naucit,
co nejvice o teorii penéz a principu Bitcoinu z ekonomického hlediska.
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Annotation

In my thesis, I compared forced circulation money (known as FIAT) with Bitcoin. In the
theoretical part, I gave a general introduction to the topic of money and described the key
features of Bitcoin that distinguish it from other traditional currencies. In the practical part, I
focused on a data-driven comparison of Bitcoin with FIAT currencies. I compared them from
the perspective of a store of value and a transaction medium. My main goal for this thesis was
to learn as much as I could about the theory of money and the principle of Bitcoin from an
economic perspective.
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1. Motivace

Namét prace jsem si vybral, protoze jsem se chtél dozvédét, co mozna nejvic o fungovani penéz
a podstaty Bitcoinu z ekonomického hlediska. Téma Bitcoinu (a obecné kryptomén) mé velmi
fascinuje, protoze prokazuje, jak technologicky pokrok muze usnadnit a zefektivnit clovéku
praci. Kdyz jsem poprvé slySel o Bitcoinu, zajimalo m¢, pro¢ ho uz kazdy nepouziva ke
kazdodennim platbdm a proc¢ stale radsi preferujeme drahé stitni penize. Jednoduse feceno
chtél jsem se dozvédét o tématu penéz a Bitcoinu vice, proto jsem se rozhodl na toto téma
napsat i odbornou praci.

2. Cil

Cilem této prace je srovnat penize s nucenym obéhem (nazyvané jako FIAT) s Bitcoinem
z pohledu prvnich dvou funkci penéz. Témito funkcemi jsou: transakéni médium a uchovatel
hodnoty. Teoreticka ¢ast slouzi k uvedeni ¢tendie do tématu teorie pencz, platebniho styku,
liberalizace trhu penéz, fungovani Bitcoinu a obecné uvedeni do této problematiky. Prakticka
cast slouzi k jednoduchému porovnani Bitcoinu s tradicnimi FIAT ménami z pohledu
uchovatele hodnoty a transakéniho média na zaklad¢ dostupnych dat.



3. Uvod

Téma penéz nas potkava kazdy den. Penize se totiz v naSem modernim svéte staly nezbytnou
soucasti naseho kazdodenniho zivota. Kdykoliv kdyz si néco nakupujeme, at’ uz to oftline
v kamennych prodejnach nebo online na e-shopech, tak k tomu pottebujeme urcitou formu
penéz. Ve vétsing piipadi to bude hotovost ¢i bankovni vklady pfevedené na ucet obchodnika
pomoci platebnich karet ¢i bankovnich pievodu.

Po finan¢ni krizi v roce 2008 ale vznikl jesté novy zplisob placeni. Byly to kryptomény. Tyto
nove¢ vzniklé digitalni penize byly (a stale jsou) zcela odlisné od tradi¢ni podoby penéz. Byly
vytvoreny s myslenkou nezavislosti na statu (a jakékoliv jiné centralni autorité), jeho hodnotu
urcuje volny trh a tyto penize jsou vétSinou neinflaéni. Nejznaméj$im prikopnikem téchto
virtualnich penéz byla kryptoména nazyvana Bitcoin. Slovo Bitcoin vzniklo spojenim slova
Bit (jednotka dat) a coin (anglicky mince).

S pfichodem Bitcoinu vzniklo mnoho novych otézek. Jednou z nich také je, zda tyto revolucni
penize jsou levnéjsi a jednodussi na provoz nez aktualni podoba statnich penéz.



4. Teoreticka Cast

4.1. Definice penéz

Pro pochopeni celého tématu penéz a kryptomeén je nutné zacit od samotné podstaty penéz. Je
dualezité pochopit co to jsou penize a co déla penize penézi.

Obecné se uvadi, Zze penize jsou specialni ekonomicky statek, ktery se pouzivd pro sménu
ruznych statkd. Penize pravdépodobn¢ vznikly jako feseni k nutnosti dvoji shody potieb. Pted
samotnym vznikem penéz se provadély pouze piimé smény statkli. Aby se ale sména mohla
uskute¢nit, muselo dojit k tzv. dvoji shodé potieb. (1) Oba ucastnici smény museli potiebovat,
co nabizela strana druhd. Se vznikem penéz se ale cely proces obchodovani zjednodusil.
Jednotlivé strany uz nemusely fesit, zda obé¢ strany potiebuji, co nabizi protistrana, ale sta¢ilo
kdyZ pouze jedna strana shané¢la nabizeny statek.

Se snahou definovat ptivod penéz ptisel Ludwig von Mises s myslenkou regresniho teorému.
Tento teorém vysvétluje, jak penize vznikaji a nabyvaji své hodnoty. (2) Dle analyzy od
Dominika Stroukala Bitcoin splituje pozadavky regresniho teorému, a tudiz miize dle tohoto
teorému nabyvat penézni hodnoty. (3) Nicméné zda Bitcoin splituje ucebnicovou definici
penéz neni pro potiebu této prace dilezité.

4.2. Druhy penéz
Dle modernich ptesvédceni miizeme penize délit do 2 hlavnich skupin.

1. Komoditni penize
2. Penize s nucenym obéhem (FIAT)

Komoditni penize maji dlouhou a ovéfenou historii. Uz od davnych dob se razily rtizné mince
z drahych kovll nebo se pouzivaly jiné cenné statky. Oproti tomu tu mame penize s nucenym
ob¢hem (oznafované jako FIAT), které jsou ve srovnani s komoditnimi penézi pomérné nové.
FIAT penize vznikly v minulém stoleti po zruseni zlatého standardu. Dfive totiz byly penize
vazané na urcCité podkladové aktivum, v drtivé vétSing piipadl to bylo zlato. Toto obdobi se
proto oznacovalo jako obdobi zlatého standardu.

S ptichodem internetu, ale jesté vznikl novy druh penéz. Virtualni penize. Evropsky organ pro
bankovnictvi virtudlni mény definuje nasledovné: ,, Virtudalni meny jsou digitalni reprezentaci
hodnoty, kterou nevyddva ani centralni banka ani verejna instituce. Neni nutné pripojena
k FIAT meéne, ale je prijimana fyzickymi nebo pravnickymi osobami jako prostredek platby a
Ize ji elektronicky prevadet, uchovavat nebo ji obchodovat. . (4) Do této definice spada mnoho
druhti virtualnich penéz. Pro uvedeni do tématu kryptomén a objasnéni pojmi pro ucel této
prace bych popsal pouze nasledujici druhy virtuélnich mén:

- Kryptomény
- Stablecoiny
- CBDC



Prvnim druhem jsou kryptomény. Kryptomény funguji diky inovativni technologii, kterou
nazyvame blockchain. Blockchain je decentralizovana databaze, jejiz zdznamy nelze po
potvrzeni od sit€¢ pocitacti smazat ¢i jakkoliv upravovat. Kryptomény jsou jen ucetnickou
jednotkou fungujici na mnoha blockchainech. Aktudlné nejznaméjsi kryptoménou je Bitcoin.
Prvni blockchain a s nim 1 Bitcoin vytvofil anonymni autor pod piezdivkou Satosthi Nakamoto.
Stalo se tak po finan¢ni krizi v roce 2008. Dalsimi zndmymi zastupci ze svéta kryptomén jsou
napiiklad Ethereum, Cardano a Ripple.

Dal$im druhem virtudlnich mén jsou stablecoiny. Cena béznych kryptomén je urcena
pfedevSsim volnym trhem. Cena kryptomén je charakteristickd tim, Ze mutze dosahovat
extrémné vysoké volatility. S cilem vyfesit tuto volatilitu vznikly stablecoiny. Jednd se o
specialni druh kryptomén, jejichz hodnota je podloZena urcitym krycim aktivem (podobné jako
to bylo u zlatého standardu). Cilem stablecointl je zabranit volatilit¢ a udrzet stabilni cenu
(odtud nazev stable, stabilni). Této stability dosahuji tim, Zze deklaruji urCitou cenu, kterou se
snazi udrzet. Aby to celé mohlo fungovat, musi byt dané cena odiivodnéna. Toho se dosahuje
vazanim kryptomény k urcitému kosi aktiv. Tato aktiva maji za cil danou cenu stablecoinii
kryt. Nejcastéji pouzivanym krycim aktivem je americky dolar. VétSinu stablecointi vytvaii a
spravuje urcitd spolecnost, kterd se stard o tato podkladova aktiva. Tim ale vznika jakési
centrdlni autorita, coZ bychom mohli fict, Ze je vrozporu s principem kryptomén. Prvni
kryptoména totiz vznikla s cilem zbaveni se jakykoliv centralnich autorit. Tudiz by se 1 dalo
tvrdit, Ze se v tomto smyslu se vracime o krok zpét.

Jak uZ jsem zminoval, tak podkladova aktiva stablecoini jsou garantovand vydavatelem
daného stablecoinu. Tento garant, nejcastéji ve formée spolecnosti, spada pod legislativu statu,
ve kterém sidli. Pokud by se tedy n¢kdy stat nebo vlada usmyslela, ze dany stablecoin je
nebezpecny (tfeba z divodu obavy prani Spinavych penéz nebo obchazeni sankci), prakticky
muze danou spolecnost zlikvidovat skrze regulaci. Pokud by tak zanikla dand spolecnost,
zanikla by 1 garance podkladovych aktiv daného stablecoinu. Stablecoiny se zdaji byt kviili své
cenové stabilité¢ bezrizikové, ale kvili uvedenému riziku (selhdni a zaniknuti garantujici

S 24

Technologického pokroku a rostouci popularity kryptomén si zacaly v§imat i centralni banky.
Se snahou inovovat piisly s tzv. CBDC (Central Bank Digital Coin, digitdlni ména centralni
banky). Tyto penize jsou virtudlni podobou FIAT penéz. Reprezentuji stejnou hodnotu jako
jind podoba statnich penéz. Zpiisobli mozného provedeni a principu praktického fungovani
CBDC je mnoho. Nékteré zemé se k implementaci svych CBDC postavily odmitavé, ale jiné
zkousi provoz v pilotnich projektech. Ceska republika se zatim stavi k vytvofeni své CBDC
odmitaveé, na rozdil od Nigérie nebo Ciny, které planuji implementovat uréitou formu CBDC
uz v roce 2022. (5) (6) (7) Z evropskych zemi zkousi pilotni projekt tfeba Svédsko.

CBCD se ¢asto zaméenuji s kryptomeénami, ale ve své podstaté maji od kryptomén daleko.
CBCD postradaji zakladni charakteristiku kryptomén. CBDC nemusi nutné fungovat na
technologii decentralizovaného blockchainu a jejich zdrojovy kéd ani nemusi byt vetejné
dostupny. Kryptomény oproti tomu funguji na decentralizovaném blockchainu a jejich
zdrojovy kod je ve vétsing piipadech verejny.
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CBCD mohou mit rizné provedeni, ale nejpravdépodobnéjsi varianta, se kterou se mozna
v budoucnosti setkdme, bude ve formé bankovnich ucéti vedenych u centralnich bank. V praxi
by to znamenalo, Ze by si kazdy obCan mohl otevfit svlij vlastni bankovni tcet u centralni banky
a pouzivat ho podobné¢ jako ten bézny ucet u komercni banky. (8)

Pro stit mohou CBDC piedstavovat novy monetarni nastroj, jak ovlivilovat cely vyvoj
ekonomiky. Stat by naptiklad mohl lehceji vytvaret nové penize (tzv. helicopter money, penize
z helikoptéry). Také by ziskal vétsi prehled a dohled nad finan¢nim stavem a transak¢éni historii
obcantl. Otazkou je, zda by tohoto mocného nastroje nebylo zneuzivano. Stat by totiz mohl
béhem chvile zmrazit bankovni ucet ,,nepiatel statu™. To se nicmén¢ uz déje ve stavajicim
monetarnim systému. Napiiklad v roce 2022 se konal protest kanadskych kamionovych fidi¢i
za pandemie COVID-19, kterym byly zmrazeny bankovni Gcty kvuli tomu, ze protestovali a
blokovali dalnice. (9) Tento proces by se s pfichodem CBDC mohl velmi zjednodusit a mohl
by byt zneuzivan proti obcantim.

4.3. Vnitini hodnota Bitcoinu

Prvni aktiva, které se zacala pouzivat jako penize byly uzitecné a vzacné komodity. Byla to
napiiklad siil nebo drahé kovy jako je zlato. Tyto penize se vyznaCovaly tim, ze mély jiny
alternativni uzitecny zptisob vyuZiti, i pokud by se nevyuzivaly pravé jako penize. Tento druh
penéz oznacujeme jako komoditni.

Po zruseni zlatého standardu, kdy penize byly kryté zlatem, se rozsitil jiny typ penéz. Byly to
penize s nucenym ob¢hem (FIAT). Tyto penize, pokud by nebyly statem garantované jako
zakonné platidlo, by byly prakticky nepouZitelné pro jiné ucely. (10)

Kam ale fadime Bitcoin? Neni podloZen zadnymi fyzickymi komoditami a jeho ob&h neni ani
nuceny (vyjimkou jsou dvé zemé, kde Bitcoin je uznavan jako zakonné platidlo). Jak tedy mohl
Bitcoin nabyt monetarni hodnoty na volném trhu, kdyZ nema Zadné jiné vyuzit nez jako penize,
a tudiZ nema zadnou vnitini hodnotu?

Zde se nazory ekonomu dé&li. Ne&kteti uvadi, ze kvalitni penize Z&dnou vnitini hodnotu
nepotiebuji. Dominik Stroukal navrhuje, Ze hodnota penéz je urcena jejich vzacnosti. (11)
Podobné¢ jako si vazime zlata, protoze je ho jen omezené mnozstvi. Nebo uméleckych obrazi
vzacnych autort, protoZe jich je jen omezené mnozstvi. Stejné€ jako zlata a obrazii si mizeme
vazit 1 Bitcoinu, kterého bude jen fixni mnozstvi.

Jiny nazor tvrdi, Ze je hodnota na volném trhu déna uzitkem, ktery mu lidé ptipisuji. Jaky ma
ale Bitcoin uzitek? Jeffrey Tucker navrhuje, Ze unikéatni hodnotou Bitcoinu je, Ze neni pouze
jakousi vzacnou penéZni jednotkou, ale Ze ma k sob& navdzany inovativni platebni systém. (12)
V dnesnim dob¢ totiz funguji platebni systémy a mény rozd€lené. At uz to je americky dolar
nebo ceska koruna. Pokud chceme provést online transakci, potfebujeme k ni jakéhosi
prostiednika, ktery nam zajisti plynuly pfevod penéz od nas k obchodnikovi. Naptiklad kdyz
platime v restauraci za obéd, tak vétSinou k tomu vyuzijeme platebni kartu. V zapadnim svété
by to nejpravdépodobnéji byla karta spolecnosti Visa nebo Mastercard. Bez nich bychom
museli zaplatit jen v hotovosti. KdyZ chceme provést finan¢ni pfevod, nejpravdépodobnéji
vyuzijeme banku. U banky potfebujeme zadat platebni pokyn, kterd nam transakci
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zprostiedkuje. U pfevodu Bitcoinu zadny takovy prostfednik (jako je banka) neexistuje.
Bitcoiny lze prevadét pomoci jeho sité bez dalSich prostiednikli. Tento platebni systém nadm
navic umoznuje obchodovat nejen bez potieby centralni autority, ale i bez nutnosti identifikace.
Ziejmé diky tomuto uzite¢nému platebnimu systému nabyl Bitcoin trzni hodnoty. (13)

Za vnitini hodnotou Bitcoinu miizeme tedy povazovat, ze jeho ucetni jednotka je navazana na
inovativni platebni systém.

4.4. Funkce penéz

K ¢emu ale slouzi penize? A co odliSuje penize od ostatnich aktiv? Od ostatnich aktiv penize
odlisuji tfi ekonomické funkce (10):

1. Prostfedek smény — penize jsou aktivum, které 1idé davaji prodavajicim, kdyz od nich
chtéji nakoupit zbozi nebo sluzby

2. Uchovatel hodnoty — penize jsou aktivum, které lidé pouzivaji k pienaSeni kupni sily
ze soucasnosti do budoucnosti

3. Zucétovaci jednotka — penize jsou jakysi standard, ktery lidé pouzivaji k oznamovani
cen a zaznamenavani dluhi

Casto se uvadi, ze penize maji i jiné mén¢ podstatné funkce, témi se ale ve své praci nebudu
zabyvat.
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4.5. Vlastnosti kvalitnich penéz

Aby penize mohly vykonavat uvedené funkce penéz, obecné se uvadi, ze musi nabyvat i
nasledujicich vlastnosti (14):

1. Zaménitelné —jednotky kvalitnich penéz jsou mezi sebou zaménitelné a maji stejnou
hodnotu

Trvanlivé a odolné —kvalitni penize jsou schopny vydrzet opakované pouziti
Délitelnost — kvalitni penize mizeme d¢lit na mensi jednotky

Prenositelné —kvalitni penize 1ze lehce pienést a transportovat

Akceptovatelné —kvalitni penize musi nékdo piijimat jako formu platby

Vzacné —nabidka kvalitnich penéz musi byt omezena

AR AN ol i

Ma ale tyto vlastnosti i Bitcoin?
1. Zaménitelnost

Ano i ne. S touto vlastnosti je to trochu komplikovanéjsi. Hodnota jednoho Bitcoinu je stejna
jako hodnota jiného Bitcoinu. Nicméné¢ jelikoz je transak¢ni historie kazdé jednotky Bitcoinu
dohledatelna (diky vefejném zdznamu na blockchainu), mize se stat, ze se nam do vlastnictvi
dostanou i Bitcoiny, které nékdo pied nami pouzil k financovani trestnich ¢innosti. V takovém
pfipad¢ se v budoucnu muze stat, ze protistrana nebude ochotna tyto ,.Spinavé® Bitcoiny
piijmout. V takovém ptipad¢ by hodnota jedné ,Cisté* jednotky Bitcoinu neméla stejnou
hodnotu jako hodnota ,,Spinavé® jednotky Bitcoinu. To se ale zatim ned¢je, takze miizeme
jednotlivé Bitcoiny povazovat za zaménitelné.

2. Trvanlivost a odolnost

Bitcoin je virtualni, jeho jednotky nemizeme nijak fyzicky zni¢it. Co miZeme znicit je jeho
infrastruktura. Tato infrastruktura ma formu decentralizované sit¢ pocitacli po celém svéte.
Tato sit je zodpoveédna za ovérovani a schvalovani transakei, jednoduse fe¢eno plynuly chod
systému. Tyto pocitace vlastni lidé, které oznacujeme jako t&€zafe. Za odvedenou praci dostavaji
téZzari odménu ve formé poplatkil z oveétenych transakci. Dokud bude dostate¢nd poptavka po
transakcich v Bitcoinu, bude i v z4jmu téZaiG dale provozovat tuto sit’, protoZe za transakce
budou dostdvat odmény. Jednotky Bitcoinu nejsou tedy znicitelné, pokud bude existovat
infrastruktura zajiSt'ujici chod Bitcoinu.

3. Délitelnost

Bitcoin je bezpochybné délitelny. Bitcoin mizeme de€lit na mensi jednotky. Jeho nejmensi
jednotkou je 1 satoshi, ktery se rovna 0,000 000 01 (jedna stamiliontina) BTC.

4. Prenositelny

v

Bitcoiny mtizeme mit ulozené v mnoha forméch. Nejpopularnéjsi jsou ale zatim 3 zpiisoby.
Prvnim ze zpiisob je digitalni penézenka na mobilu, pocitaci ¢i na jinych chytrych zatizenich.
Druhou mozZnosti jsou specializovana hardwarova zatizeni, ktera slouzi vyhradné pro ukladani
kryptomén. Oznacujeme je jako kryptopenézenky. Tieti méné popularni moznosti je formou
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tisténé¢ho QR kodu. Také se v posledni dob¢ zacalo experimentovat s formou platebnich karet.
Bitcoin je tedy zcela urcité lehce prenositelny.

5. Akceptovatelné

zda jsou penize obecné akceptované ¢i nikoliv. S Bitcoinem mtzeme platit na mnoha rtiznych
mistech. At uz online ¢i offline. Napiiklad jedna z nejvétSich ceskych online platebnich bran,
GoPay, plné akceptuje platby Bitcoinem. (15) Existuji 1 rizné online mapy, které
zaznamenavaji mista obchodniki, ktefi pfijimaji platby Bitcoinem. A dokonce ve 2 zemich byl
Bitcoin uzdkonén jako zakonné platidlo. (16) Na druhou stranu je bezpochyby platba
Bitcoinem mén¢ popularni a obecné akceptovand mezi obchodniky nez platby naptiklad
v eurech, ¢i dolarech. Ur¢itd ochota od obchodnikil ptijimat platby v Bitcoinu urcité existuje.
Muzeme Bitcoin tedy povazovat za akceptovatelny.

6. Vzacné

Mnozstvi Bitcoinu bylo fixn¢ stanoveno na 21 mil. BTC. Aktualni nabidka Bitcoinu je celkoveé
18 925 000 BTC. Zbytek se postupné pomalu uvoliiuje. Nabidka Bitcoinu je tedy omezena a
nikdy se nebude zvétSovat. Miizeme tedy Bitcoin povazovat za vzacny statek.

Z vySe uvedeného Bitcoin splituje vlastnosti kvalitnich penéz a mé pfedpoklad vykondvat i
funkce penéz. K podobnému zavéru, ze Bitcoin splituje vSechny vlastnosti kvalitnich penéz,
ptisel i ekonom Dominik Stroukal. (17)

14



4.6. Zasadni rozdily Bitcoinu oproti jinym ménam

Pro pochopeni Bitcoinu v kontextu mén je dulezité definovat jeho klicové vlastnosti, které
Bitcoin odlisuji od tradi¢nich mén.

e Nezmrazitelny — adresy uzivateli Bitcoinu nelze nijak skrze zadnou autoritu pozastavit
nebo deaktivovat. Co se ty¢e béznych mén, vlada nebo statni orgdny mohou rozhodnout o
zmrazeni bankovnich uc¢tl. U hotovosti je to trochu t€zsi, ale do urcité miry se da taky
domécnostem a firmam omezit. V ptipadé Bitcoinu nikdo omezovaci pravomoc nema.

e Decentralizovany — sit’ Bitcoinu je rozmisténa po celém svété, neni koncentrovana k jedné
firmé ¢i zemi. Dne$ni monetarni systém je zaloZen na centralnich autoritach, které garantuji
funk¢énost penézniho systému. Nejdilezitéjsi autoritou dnesniho monetarniho systému jsou
bezpochyby centralni banky. Centralni banky skrze monetarni politiku ovliviiuji tvorbu
penéz (a tim i inflaci) podle potfeby. Mohou urcovat podminky fungovani bankovniho
systému. Oproti tomu Bitcoin je decentralizovany. Neexistuje Zadna centralni osoba, ktera
by ptikazovala néco za své uzivatele.

¢ Fixni mnoZstvi — nabidka Bitcoinu se postupné zvétsuje, ale v budoucnosti ji bude piesné
21 000 000 BTC. Zasoba tradi¢nich mén se da ,,nafukovat* pomoci tisknuti penéz.

e Verejné zaznamy — Bitcoin funguje na vefejném blockchainu. Ziistatky vSech penézenek
a jejich transakce jsou vefejn¢ dohledatelné. Tento systém by se dal pfirovnat
k transparentnim bankovnim uctim. V obou piipadech vidime finan¢ni transakce a
zustatek na uctu. S rozdilem, Ze u Bitcoinu nezndme majitele adresy, ale u bankovniho uctu
zname majitele.

e Pseudonymni — Bitcoin nevyZaduje zadnou identifikaci uZivatele. Neexistuje zadna
oficialni autorita, kterd znéd identitu vlastnika bitcoinové adresy. Bitcoin neni zcela
anonymni, protoZe kazda adresa je neménnd, pouze nezndme identitu uzivatele. Adresa je
jakasi prezdivka pro majitele dané adresy, proto u Bitcoinu mluvime o pseudoanonymité.
Nicméné sméndrny a burzy pii obchodovani s vys§§imi ¢astkami (vice jak 1 000 EUR za
tyden) vyzaduji kviili zakonlim 1 identifikaci uzivatele. Pokud ale opomineme tuto sménu
kryptoaktiv na statni mény pomoci sménarny ¢i burzy, tak jiné kryptomény mohou byt i
zcela anonymni. Tieba Monero dokdze zamaskovat vSechny transakce. A to vcetné vyse
¢astky, pfijemce a odesilatele.

e Transparentni kéd — zdrojovy kod Bitcoin je open-source. Open-source kod znamena, ze
kazdy s pristupem k internetu se mize nahlédnout do zdrojového kodu. To ma za vyhodu,
ze systém miize zdokonalovat a pfichdzet s dalSimi vylepSenimi kazdy. Zda se ale dany
navrh na vylepSeni pfijme uz zalezi na komunité tézati, kterd o téchto rozhodnutich hlasuje.

e Volatilni — cena je ur¢ena trZznim systémem a rychle reaguje na makroekonomické vlivy.
To ma za nasledek, ze jeden den muze cena dosahovat tisici dolari a druhy den zase jen
stovky dolarti. Dvodii pro volatilitu je mnoho. Hlavnim divodem muze byt, Ze jsou
kryptoaktiva obecné vnimana jako velmi rizikové investice nez jako inovativni platebni
systém. Pokud maji investofi negativni vyhled do budoucna anebo ocekavaji recesi, zacnou
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v

nejprve prodavat ty nejrizikovéjsi investice, mezi néz se fadi prave kryptoaktiva. To ma za
nasledek vykyvy ceny.
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4.7. Aktualni vyuziti Bitcoinu

KdyZ po finan¢ni krizi 2008 Satoshi Nakamoto vytvofil Bitcoin zfejmé jeho cilem a motivaci
bylo pfijit s novou podobu pen€z, kterd uz pro svoje fungovani nepotiebuje zasahy statu. Od
vytvofeni Bitcoinu se zacala popularita Bitcoinu $itit mezi lidmi. Za svou historii prosel Bitcoin
mnoha technickymi zménami a vylepSenimi. Od jeho vzniku si nasel mezi vefejnosti své
specifické zplisoby vyuziti.

4.8. Jako zakonné platidlo

Asi dosud nejvyznamnéj$im milnikem pro Bitcoin bylo, kdyz po 13 letech své existence
Bitcoin uzékonily dvé zemé¢ jako oficidlni platidlo. V obou ptipadech, tak ptidali Bitcoin jako
alternativni zplsob platby ke své stavajici méné¢.

Prvni z téchto zemi se stal El Salvador, ve kterém od zaii 2021 plati Bitcoin jako zdkonné
platidlo. Hlavnim argumentem pro zlegalizovani Bitcoinu byly drahé poplatky za remitence.
El Salvador ma totiz obrovskou zahrani¢ni diasporu v USA a jinych zemich. Tito obyvatelé
Casto posilaji vydélané penize v zahranici zpét rodin€ do své rodné zemé&. Oficialni ménou El
Salvadoru byl (a stale je) americky dolar, ale 1 ptes to za ptevody zpét do své rodné zemé plati
bankdm nemalé poplatky. Dle dat World Bank v roce 2020 az 24,1 % HDP tvotily pravé
remitence. (18) Primérny poplatek za pievod do El Salvadoru pro stejny rok byl 2,85 % (19)
Nekteti obyvatelé se tedy obratili k Bitcoinu, ktery ma mensi poplatky. Problém byl ale v tom,
ze pokud jste chtéli prevést své Bitcoiny na hotovost, museli jste zaplatit 5 % z vybirané ¢astky
jako poplatek. (20) Se snahou vyfesit tento problém, aby si obané nemuseli vybirat z drahych
kryptoménovych bankomatt, zlegalizovali Bitcoin. Po zlegalizovani Bitcoinu uz tedy nemusi
dochazet k této konverzi na hotovost a obané¢ mohou platit rovnou v Bitcoinech.

Druhou z téchto zemi je Stiedoafrickd republika. Rozhodnuti bylo spiSe necekané, protoze
samotna vlada dala jen malo vysvétleni, pro¢ se takto rozhodla. Udajné toto rozhodnuti ma dle
oficialniho prohlaSeni ,,otevfit nové ptilezitosti pro nasi zemi*. (21) Ztejmé tento krok zapada
do dlouhodobéjsi kryptoménové vize pojmenované ,,Sango®, kterou chce taméjsi vlada
prosadit digitalizaci v zemi. (21)

4.9. Jako nezakonné platidlo

Dalsim ptikladem $irSiho vyuziti Bitcoinu jako globalniho platidla je Ukrajina. Po vypuknuti
valky na Ukrajin€ si ukrajinska vlada a ministerstvo obrany oteviely kryptoménové finan¢ni
sbirky. Tyto sbirky mély slouzit pro financovani sebeobrany.

Tradiéni bankovni pfevod z Ceské republiky na Ukrajinu mohl trvat i nékolik dni a s pomérné
vysokym poplatkem. Vyhodou Bitcoinu (a dalSich kryptomén) byly pravé nizké transakéni
naklady a rychlost. V dobé vydani prvnich zprav o vélce, vySe zaslanych prostiedki
v kryptoménach dosahovala hodnoty 135 milionu USD. (22) Pro srovnani v té¢ dob¢ se celkove
vSemi zpusoby vybralo 579 milionu USD. (22)
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Nicméné divod vyuziti Bitcoinu nemusi byt jen jeho nizké mezinarodni transakéni poplatky.
Je totiz 1 neinfla¢ni. Napiiklad v Nigérii byl pojem Bitcoin v roce 2019 nejvyhledavanéjsi
pojmem na celém svéte (17). Bylo tomu tak ziejmé kvili vysoké inflaci. Pro predstavu Nigérie
naposledy zaZila inflaci pod 5 % v roce 1972. (17)

Dalsim zpusobem vyuziti Bitcoinu je jako ochrana svobody jedince pfed statem. Bitcoin totiz
pomaha ochranovat svobodu jednotlivct. Tieba protestujicim proti vlade. Tradicni bankovni
ucty lze totiz po natizeni vlady zmrazit. U kryptomén uz to tak jednoduché neni. O tschovach
v Bitcoinu totiz nikdo ani nemusi védét. Nemusime se divat nikam daleko do
nedemokratickych zemi, abychom nasli pro Bitcoin své vyuziti. V roce 2022 pii masivnich
protestech kamionovych fidict kanadska vlada zmrazila bankovni ucty protestujicich. (23)
Pokud by vyuzivali Bitcoin misto bankovnich uctl, ke zmrazeni by nemohlo nikdy dojit.
Bitcoin miize tedy slouzit i jako jakasi pojistka svobody.

4.9.1. Jako rizikova investice

V zapadnich zemich se Bitcoin proslavil spise jako extrémné volatilni a rizikova investice
s astronomickymi zisky (a také ztratami) nez spiSe jako alternativni penize. V listopadu 2020
Bitcoin dosahoval ceny 13 804 USD (pfiblizn¢ 314 tisic CZK), o rok pozd¢ji dosahoval ceny
61 410 USD (priblizné 1,4 mil. CZK), a o dva roky pozd¢&ji 20 495 USD (pfriblizn¢ 466 tisic
CZK). (24)

i

A wild ride
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Obrazek 1: Cena Bitcoinu v americkych dolarech. Obrazek pievzat z: Is the financial establishment coming
round to bitcoin? [online]. The Economist, Jan 7th 2021 [cit. 2023-03-08]. Dostupné z:
https://www.economist.com/finance-and-economics/2021/01/07/is-the-financial-establishment-coming-round-
to-bitcoin
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4.10. Seda stranka Bitcoinu

Castym argumentem politikd ¢i medidtorti ve zpravach proti vyuzivani kryptomeén je, ze ho
vyuzivaji jen teroristé. DalSim argumentem je, ze se pomoci n¢ho nakupuji drogy, poméaha
obchazet mezinarodni sankce a perou se pies ného penize.

To muze byt do urcité miry sice pravda, ale ¢asto opominaji, ze v tradi¢nich ménach se tyto
nekalé aktivity dé&ji také. V tomto ohledu ma Bitcoinu jistou vyhodu, protoze vSechny
bitcoinové transakce jsou veiejné dohledatelné a nesmazatelné. Navic spolecnosti zabyvajici
se analyzou blockchainu c¢asto i spolupracuji se samotnymi vlddami k stopovani vlastnikt
penézenek provadéjicich nelegalni aktivity.

U hotovosti Zadny podobny vetejny zapis provedenych transakci nenalezneme. Kvili absenci
jakéhosi archivu se zapsanymi historickymi transakcemi je hotovost stile preferovana pro
financovani Sedé ekonomiky. Samotny Europol doSel k zavéru, ze kryptomény tvoii jen maly
podil ve financovani kriminalnich aktivit ve srovnéani s hotovosti a jinymi zplsoby placeni.
(25)

Ptesné Cislo nebo procento nezjistime, ale existuji spolec¢nosti, které se monitorovanim
blockchainu a samotnych transakci zabyvaji. Chainanalysis uvadi, ze jen 0,15 % vSech
kryptoménovych transakci je spojeno s nelegalnimi aktivitami. U amerického dolaru se uvadi,
ze je to okolo 4-5 % HDP, nicmén¢ konkrétni ¢islo piepoctené na ptichozi transakce nezname.

(17)

Illicit share of all cryptocurrency transaction volume, 2017 - 2021
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Obrazek 2: Podil kryptomén na nelegalnich transakcich. The 2022 Crypto Crime Report [online]. February
2022, 4 [cit. 2023-02-14]. Dostupné z: https://go.chainalysis.com/rs/503-FAP-074/images/Crypto-Crime-
Report-2022.pdf

Kryptomény se tedy zcela urcité daji vyuzit k nelegdlnim aktivitam, ale mira vyuzivani je

(kvali pfitomnosti permanentniho vefejného zapisu transakci) mala ve srovnani s hotovosti.
Hotovost méa v tomto vyhodu, protoze neni nijak trasovatelna.
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4.11. Odstatnéni penéz a rakouska ekonomicka Skola

V dnesni dobé se obecné lidé zastavaji nazoru, zZe penize jsou tvorbou statu a ze bez statu by
penize nefungovaly. Pro stat je monopol na trhu penéz vyhodny. M4 totiz kontrolu nad tvorbou
penéz a monetarni politikou. Stat mize (na ukor zejména stiednich tiid) znehodnocovat ménu
a tim mit dal$i zdroj pfijmt, protoze znehodnocovanim své mény snizuje realnou hodnotu
svého statniho dluhu.

Z ekonomického hlediska mé Bitcoin hodn¢ spole¢ného s rakouskou ekonomickou skolou.
Myslenky vytvoreni svobodné mény, ktera byla vytvofena volnym trhem, mizeme trasovat az
k samotnym zakladateliim rakouské ekonomické skoly. Zastanci ekonomické skoly tvrdi, Ze
by stat nem¢l mit monopol nad tvorbou penéz. Mezi hlavni pfedstavitele rakouské ekonomické
Skoly, kteti se zabyvali t¢ématem svobodnych penéz patfti: Friedrich August von Hayek, Ludwig
von Mises a Carel Menger.

Hayek advokoval za denacionalizaci pen€z, pii které by se zruSila veSkera pravidla o
zakonnych platidel. Kazdy by mohl vytvofit vlastni ménu, jehoz hodnotu by urcil svobodny
trh. Vznikla by tak konkurence v penézich a trh by mohl ¢erpat z vyhod svobodného trhu.
Témito vyhodami jsou napiiklad nové inovace a snizovani celkovych naklada na provoz
penéz, protoze by si rizné penize navzdjem konkurovaly. (2)

Hayek spole¢né s Misesem varovali pfed centrdlnim bankovnictvim. Demonstrovali, jak
expanzivni Uv€rova politika vede k cenové inflaci a hospodarskym cykllim, které mimo jiné
posiluji moc vlady. (13) Dale tvrdili, ze jsme schopni vytvoftit lepSi penize skrze uplatiovani
principu laissez-faire na volném trhu. Tvrdi, Ze zde mame Spatné a nekvalitni penize, protoze
soukromé firmy nemaji povoleni vytvofit lepsi alternativu. Pfedpovidali, ze by vznikly rtizné
druhy penéz zaloZené na novych technologiich, riiznych komoditnich koSich a na jinych
principech. Tyto nové vzniklé penize by si navzajem konkurovaly na volném trhu, stejné jako
vétSina ostatnich statk.

Menger tvrdil, Ze penize nejsou invenci statu a ze to neni produkt pravnich zakont, ale invenci
trhu. Dle n€ho urcité cenné komodity se staly penézi nezavisle na statu. Dale tvrdil, ze je
nemozné, aby cokoliv mohlo byt oznacovano jako penize, a tim 1 nabyvat monetarni hodnotu.
Musi tomu pfedchazet urcity proces. Zlato a stfibro a jiné drahé kovy ziskaly svou penézni
hodnotu diky tomu, Ze se predtim vyuzivali ve sménném obchodu. (13)
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5. Prakticka ¢ast — srovnani Bitcoinu s FIAT

V této Casti mé prace bych se chtél zaméfit na praktické srovnani efektivnosti Bitcoinu
s vybranymi FIAT ménami a s nimi souvisejicimi platebnimi systémy. Chtél bych tyto mény
srovnat z pohledu prvnich dvou funkci penéz. Nejprve z pohledu transakéniho média a poté
z pohledu uchovatele hodnoty.

5.1. Transakéni médium

Jelikoz Bitcoin neni jen ucetni jednotka, ale zaroven i platebni systém, je potfeba ho srovnavat
s jinymi platebnimi systémy, a nikoliv ménami jako takovymi. Pro srovnani rdznych
platebnich systému jsem vytvoril tabulku. Mezi nejpouzivangjsi platebni systémy, se kterymi
se aktualng mizeme v Cesku setkat jsou: SWIFT, SEPA, CERTIS a zprostiedkovatelé
karetnich transakci Mastercard a VISA.

SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication) je nezévisla belgicka
organizace, ktera nabizi platebni sit. Tato sit’ slouzi pfedevSim k zprostfedkovani
mezinarodnich platebnich transakci. (26) Diky této organizaci také vzniklo mnoho raznych
standardizaci ve finanénim svété. Jednou z téchto standardizaci byl IBAN neboli mezinarodni
bankovni ¢islo. (26)

SEPA (Single Euro Payments Area) je systém, ktery byl vytvofen Evropskou Unii k sjednoceni
a standardizovani bezhotovostnich transakci v eurech. (27)

Systém CERTIS je jediny systém mezibankovniho platebnich styku v Ceské republice. (28) Je
provozovany Ceskou narodni bankou a zpracovava transakce jen v &eskych korunach. (28)

Mastercard a Visa jsou ob& americké spolecnosti nabizejici zprosttedkovani financnich
transakci pomoci platebnich karet.
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Kryptomény Mezibankovni pievody
Metoda platby Biteoin - ) - Bitcoin - SWIFT SEPA Certis | Domact bankovni
onchain lightning prevod
Prizmérna dob.
Cumerna 0, “ 0-60 min Instantné| AZ 5 pracovnich dni 0-2 dny Instatné 1-2 dny
\pi‘evodu penéz
1 %, min. 150 K¢&

- } 3 > > - . .
Vy$e poplatku 0,05 - 043 % 0.04 8 max. 1000 K& 0Ke 0Ke 0 K&
Maximalni vyse Neomezeng, ale Okamzit¢ az .

N ¢[ N & 2,5 mil. K¢ N &
prevodu COmEzEne JEOMEZENE!  hitovano bankou| 100 000 EUR| y comezent
Poti‘eba identifikace Ne Ne Ano Ano Ano Ano

Tabulka 1: Srovnani platebni sité Bitcoinu s vybranymi platebnimi systémy.

Vyse poplatkti SEPA platby byly ziskany z ceniku pro fyzické osoby Ceské spotitelny a CSOB, dvou nejvétsich
bank v poétu klientd. Plati jen pro pievody v ramci EU/EHP. Sazebnik CSOB pro fyzické osoby [online]. CSOB,
2022 [cit. 2023-03-07]. Dostupné z: https://csob.cz/portal/documents/10710/423623/sazebnik-fo-cz.pdf

Limit okamzitych plateb CERTIS byl ziskan z webu CNB. Popis okamzitych plateb [online]. CNB [cit. 2023-
03-07]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/platebni-styk/certis/popis-okamzitych-plateb/

U pievodu penéz pomoci SWIFT lze zvolit jeden ze tii zplisobi platby poplatki. Mohou totiz fungovat ve 3
rezimech:

e _OUR” - ours, v angli¢tin€ nas, vSechny poplatky plati odesilatel
e _BEN” - beneficiary, v angli¢tin€ pfijemce, vSechny poplatky plati piijemce
e _SHA* — shared, v anglicting sdileny, poplatky se rozdéli mezi odesilatele a piijemce

Samotna vyse poplatku u prevodil skrze SWIFT je ovlivnéna bankami, které si nastavuji vyse poplatkt za
zahraniéni platby. Ilustraéni hodnotu jsem vzal ze sazebniku CSOB pro zahraniéni platby.

Kryptomény Platebni karty Ostatni
Bitcoin - Bitcoin - Hotovost
Metoda plath VISA Mast d
eloda pratoy onchain lightning astercar (CZK)
Priumérna dob .
fumerna ov “ 0-60 mmn Instantné Instantné Instantné Instatné
pirevodu penéz
VySe poplatku 0,05 - 0,43 % 0.04 % 0,3% 0,3% 0 K¢
Maximalni vyse Neomezeng, ale Neomezené,
. 4 Neomezené¢| Neomezené| . . ’ ale limitovano 270 000 K¢
\pirevodu limitovano bankou
bankou
Potieba identifikace Ne Ne Ano Ano Ne

Tabulka 2: Srovnani platebni sit¢ Bitcoinu s platebnimi kartami a hotovosti.
Poplatky platebnich karet byly ziskany z webu GoPay. Z ceho se sklada poplatek p7i platbé kartou? [online].

GoPay [cit. 2023-03-07]. Dostupné z: https://help.gopay.com/cs/tema/cenik-a-obchodni-podminky/informace-k-
poplatkum/z-ceho-se-sklada-poplatek-pri-platbe-kartou
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Z pohledu casové potieby k provedeni transakce se rtizné zptsoby platby velmi li§i. VétSina
platebnich zpiisobi nabizi instantni provedeni platby. Platebni karty, CERTIS, SEPA
(okamzity) a Bitcoin nabizi okamzité pfipsani transakce. Oproti tomu mezibankovni prevody
pomoci SWIFT a neokamzitych SEPA plateb pottebuji i nékolik dni k provedeni transakce. U
Bitcoinu zélezi, jak vysoky poplatek pro danou transakci zvolime a jaka je poptavka po
schvaleni transakce. Cim vy3§i poplatek nastavime, tim vyssi je Sance, Ze t&Zafi budou chtit
potvrdit nasi transakci diive nez jiné transakce. Dostanou totiz vy$si odménu (ve formé naseho
poplatku) za schvaleni transakce. Pomoci Lightningu, coz je inovativni nadstavba nad hlavni
siti Bitcoinu, se transakce provadi okamzité bez ohledu na vysi poplatku.

Hlavni vyhodou Bitcoinu jako platebniho systému jsou jeho nizké poplatky za transakci na
deli vzdalenosti. V ramci jednoho statu, napiiklad Ceské republiky, existuje platebni systém
Certis, ktery dokaze provést okamzité platby za nulové poplatky. Nicméné pokud chceme
poslat penize mimo SEPA zénu, zaplatime uz vysoké poplatky. Nizké poplatky na velkou
vzdalenost jsou hlavnim divodem implementace Bitcoinu na statni trovni jako zakonné
platidlo v El Salvadoru a ve Stredoafrické republice. (20)

Co se ty¢e maximalni ¢astky, kterou mizeme prevést, tak jsou systémy podobné. Technicky
jednotlivé systémy zvlddnou neomezené ¢astky. Maximalni vySe hodnoty transakci jsou ale
limitovany ze strany bank kvili bezpecnosti. Vyjimkou je systém Certis, ktery sdm limituje
platby jen do vySe 2,5 mil. K¢. Bitcoin Zddné omezeni na maximalni vys$i ¢astky nema. U
hotovosti je v Ceské republice omezeno platit v hotovosti jen do limitu 270 000 K&, pak
musime vyuZit online platebnich systému. (29)

Dalsi vyhodou mnoha kryptomén a hotovosti je anonymita. Kdyz si chceme zfidit bankovni
ucet, potfebujeme kvilli KYC (Know Your Customer, znat svého zdkaznika) a AML (Anti
Money Laudering, proti prani Spinavych penéz) regulacim prokézat bance svoji identitu.
V Cesku miizeme transakce v hotovosti provést jen do limitu 270 000 K&, poté uz musime
vyuZit online transakci, které vyzaduji identifikaci. (29) Vyhodou kryptomén opét je, ze zadné
takové omezeni nen.
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5.2. Uchovatel hodnoty

Druhou dtilezitou funkci penéz je, abychom si hodnotu penéz mohli odlozit i do budoucna. Pro
srovnani raznych penéz z pohledu efektivity drzet svou hodnotu v Case je lze srovnat pomoci
vyvoje kupni sily.

Metoda

Historické data o cenach vybranych mén, kryptomén a zlata v USD byla stazena z webu
Investing.com. Granularitu jsem zvolil tydenni. Pied praci s cenami jsem vSechny ceny upravil
o inflaci. Pro tento ucel jsem vyuzil hodnoty amerického indexu CPI-U, které jsem stahnul
z webove databdze FRED sestavovanou Federalni rezervni bankou St. Louis. Data jsem upravil
v nasledujicim tvaru (1):

pocatecni CPI (1)

cena upravena o inflaci = —————* cena
aktualni CPI

Hodnoty jsem nasledovné dosadil do vzorce pro navratnost investice (2).

ROJ = aktualni cena—ptvodni cena (2)
puvodni cena
BTC ETH TRY CNY RUB VES CHF USD Zlato

1Y ROI -73,9% -74,2% -43.8% -16,3% 13.2%| -57,5% -9,32% -6,7% -11,6%
2Y ROI -22,0% 92,7% -64,2% -19,5% 9,5% | #HHH#HH | -16,67% -12,7% -18,3%
5Y ROI 57,9% | 117,2% -82,5% -23.2% -20,5% | -17,1%| -15,06% -17,2% 12,4%
10Y ROI 102285,0% - -92,6% -32,5% -60,8% | -66,7% | -25,04% -22,7% -21,2%
ROI od

18.07.2010 12216217,8% - -94% -30,4% -63,6% | -68,5% | -19,21% -26,8% 7,6%

Tabulka 3: Mira vynosnosti zvolenych mén, kryptomén a zlata. Ceny upravené o inflaci.

U vSech FIAT mén miZeme pozorovat dlouhodoby trend, ztraci svou hodnotu. Rozdil mezi
nimi je v tom, jak rychle a jak moc svou hodnotu ztraci. U méné stabilnich mén jako je turecka
lira nebo venezuelsky bolivar je znehodnoceni astronomické. Turecka lira je nejvetsi extrém,
kdy za 10 let se znehodnotila 0 94 %. Zatimco u stabilnéjSich mén jako je americky dolar,
znehodnoceni za 10 let je ,,jen okolo 23 %. Podobné je tomu tak i u Svycarského franku, ktery
se znehodnotil o 25 %. Mlzeme tedy pozorovat jakysi trend, kdy 1 ty nejstabilngj$i mény (jako
je Svycarsky frank a americky dolar) se s postupem ¢asu znehodnocuyji.

U zlata nastava trochu odlisna situace. Zhodnoceni je volatilni, dosahuje kladnych i zdpornych
hodnot. V pétiletém a dvandctiletém horizontu zlato zhodnotilo a porazilo inflaci. Nicméné
v jednoro¢nim, dvouro¢nim a desetiro¢nim horizontu byl tento drahy kov ztratovy. Dalo by se
tvrdit, Ze abychom zhodnotily své Uspory ve zlaté, je potieba prodej a ndkup dobie nacasovat.

U kryptomén muzeme pozorovat zajimavy trend. V kratkodobém horizontu Bitcoin a
Ethereum jsou kvuli své volatilit¢ ztratové. S riistem Casového horizontu se zhodnoceni
dostava do kladnych c¢isel. V desetiletém a dvandctiletém se Bitcoin zhodnotil o extrémni
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castky. Lze tedy fici, Ze z dlouhodobého horizontu jsou kryptomény vyhodné, ale
z kratkodobého horizontu nikoliv.

Metoda

Pro sestaveni nésledujicich grafl, které zobrazuji hodnotu vybranych aktiv ve vztahu
k historické cené 18.7.2010 (prvni datum od kdy jsou na webu Investing.com zaznamendna
data o cen¢ Bitcoinu). Hodnoty byly upraveny do nasledujiciho vzorce (3):

aktualni cena

relativni hodnota = 3)

prvni historicka cena
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Obrazek 3: Vyvoj hodnoty vybranych FIAT mén, kryptomén a zlata v Case.

Z uvedeného grafu si miizeme v§imnout, Ze jediné dv¢ aktiva, ktera skoncila ve vyssi, nez
puvodni hodnoté je Bitcoin a Ethereum. K nejvétSimu zhodnoceni doslo u Bitcoinu a
k mnohem mensimu doSlo u Etherea. VSechny FIAT mény skoncily v niz$i nez ptivodni
hodnoté.
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Obrazek 4: Vyvoj hodnoty vybranych FIAT mén a zlata v Case.

Co se ty€e pouze FIAT mén, tak nejhtife dopadla turecka lira, ktera se dostala pod desetinu
své puvodni hodnoty. Po turecké life dopadly nejhtie ¢insky jlian a rusky rubl. Na druhou
stranu nejlépe dopadl americky dolar a Svycarsky frank. U venezuelského bolivaru jsou data
preruSena a dostavaji se do nulové hodnoty, protoze na webu Investing.com pro dané obdobi
nejsou dostupna data o ceng.

Zavérem lze tedy fict, Ze z grafi mizeme sledovat pozoruhodny trend, kdy z dlouhodobého
hlediska se FIAT mény znehodnocuji. Oproti tomu dvé nejvétsi kryptomény, Bitcoin a
Ethereum, svou na druhou stranu svou hodnotu zvysily.
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6. Zavér

Koncept kryptomén bezpochyby predstavuje obrovskou zménu vnimani penéz mezi populaci,
ale také ma i1 dopad na trendy a vyvoj ve financich a platebnim styku. Neni divu, Ze v soucasné
dobé¢ stale stoupa popularita kryptomén, predev§im nejvyznamnéjsi z nich — Bitcoinu.

Z pohledu statu je vyuziti kryptomén spise problematické. Pii SirSim vyuziti kryptomén by stat
mohl ztratit kontrolu nad monetarni politikou. Na druhou stranu by vyuziti kryptomén mohlo
znamenat i uSetfeni nakladti obétovanych pftilezitosti. Stat by totiz uz nemusel tolik zabyvat
monetarni politikou a tvorbou penéz. Misto toho by se mohl zaméfit na jiné véci jako je
podpora ekonomiky, socidlni politiky a dalSich oblasti.

Z pohledu obc¢ant jsou kryptomény vyhodné, protoze jsou jakousi pojistkou svobody a
umoznuji pfimé transakce bez nutnosti schvaleni od prostiednika. Nicméné kryptomény
mohou byt uzivatelsky rizikovéjsi, protoze nejsou (zatim) tolik regulovany.

V této praci jsem dosel diky praktické casti ke 2 hlavnim zavérim:

1. Cim delsi je vzdalenost, na kterou chceme penize poslat, tim vyhodngjsi se stava
Bitcoin. Pokud méme uskute¢nit pfevod pouze vramci zemé, napiiklad Ceské
republiky, je z pohledu rychlosti a vysi poplatkli vyhodnéjsi pouzit platebni kartu nebo
okamzity bankovni pfevod. Nicméné pokud pottebujeme udélat mezindrodni prevod,
napiiklad z Ceska na Ukrajinu, je levnéjdi a rychleji poslat transakci pomoci
sité Bitcoinu.

2. Z kratkodobého hlediska je drzeni Bitcoinu kvuli vysoké volatilit¢ nevyhodné a
rizikové. Nicméné z dlouhodobého hlediska je drzeni Bitcoinu vyhodné;jsi, protoze jeho
redlnd hodnota dlouhodobé roste. Zatimco FIAT mény z dlouhodobého hlediska
ztraceji svoji kupni silu.

Vzhledem k tomu, Ze FIAT mény a kryptomény maji své vyhody a nevyhody, mohou oba
systémy spolecné koexistovat a dopliiovat se ve svych nedostatcich. Proto si myslim, Ze stat
by nemél omezovat kryptomény, ale hledat cesty, jak je vyuzit k uZitku svych obyvatel. At uz
to z dlivodu zvySeni svobody jedince, sniZzeni nakladd, ¢i z jinych moZnych pfinost. Zavérem
1ze tvrdit, ze technologicky pokrok a inovace v oblasti financi mohou mit bezpochyby pozitivni
dopad na spolec¢nost a ekonomiku jako celek.
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7. Seznam pouzitych zkratek

Zkratky kryptomén

BTC.......... Bitcoin
ETH.......... Ethereum

Zkratky mén

CNY ......... Cinsky jiian (Chinese yuan)

CHF.......... Svycarsky frank (Confoederatio Helvetica Franc)
CZK.......... Ceska koruna (Czech koruna)

USD.......... Americky dolar (United States dollar)
VES......... Venezuelsky bolivar (Venezuelan bolivar)
RUB......... Ruské ruble (Russian ruble)

TRY.......... Turecka lira (Turkish lira)

Ostatni zkratky

AML......... Opatteni proti prani $pinavych penéz (Anti-money laundering)
CBDC....... Digitalni mény centralnich bank (Central Bank Digital Currencies)
CPI........... Index spotiebitelskych cen (Consumer Price Index)

CPI-U....... Index spottebitelskych cen pro vSechny méstské spotiebitele (CPI for All Urban
Consumers)

FIAT........ statem piikazané penize

KYC......... Opatteni identifikace zdkaznika (Know Your Customer)
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