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Abstrakt:

Tato prace se zamétuje na fenomén uplynulého desetileti, ktery se nazyvéa kryptoména, a na
zaklad¢ historického kontextu formy penéz jej porovnat a posoudit, zda se opravdu jednd o
meénu ¢i nikoliv. Nejprve si nadefinuji pojem penize a jejich podstatu véetné funkci spolu s tim
spjatych a vyobrazeni pené¢z v ramci svétové politiky. Nasledné se rozebere jejich vyvoj
s vyvojem kryptomén prvni generace, jejich mechaniky a nasledné smérovani generace druhé
a rozbor, zda lze pokladat kryptomény za ménu a nejednd se pouze o trzni vykyv. Ke konci
prace se vénuji nastinéni svétové kryptomény, kterd by plnohodnotné plnila funkci penéz
v ramci simulace svétové kryptomény WAT s centrdlni emitenci prostfednictvim Svétoveé

banky v ramci kapacit mych a rozsahu této prace.
Klicova slova:

M¢na, Kryptoména, Penize, Euro, Bitcoin, Blockchain, DeFi, Zlato, Komodity, Poplatek za

transakci, Altcoiny.



Abstract:

This thesis is focused on the phenomenon of former decade which is called cryptocurrency and
compare it on the basis of historical context with a regular currencies that are among us and
decide if it is comparatible with a classic kind of money that we usually use in our daily life or
not at all. Firstly I will describe the definition of term money and the combination of its features
with its functions included and also the view of money as the key instrument in global politics.
The following part where is situated a comparation of development of the regular currencies
and the first generation cryptocurrencies, their mechanics and the future possible development
of cryptocurrencies 2.0 with an answer on the question if the cryptocurrencies are comparatible
with the original model of money circulation or if its bubble that will burst. At the end is found
possible direction of cryptocurrencies that could lead to the agreement among finacial
institutions to consider cryptocurrencies as a regular payment method through a simulation of

world cryptocurrency named WAT which would be released by World Bank.
Key Words:

Currency, Cryptocurrency, Money, Euro, Bitcoin, DeFi, Gold, Comodities, Transaction Fee.
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Uvod

V pribéhu existence soucasné ménové soustavy, kterd zahrnuje centralu v podob¢ centralni
banky a fady komerc¢nich bank ¢i ptipadné n€jakou nadstavbu v podob¢ nadnarodni centralni
banky, se vzdy nasla skupina lidi, ktefi této soustavé nedivéfovali z raciondlnich ¢i
iracionalnich divodi. Divéryhodnost finan¢niho systému a ptislusnych instituci podkopal i
fakt, ze roku 2008 vyplavala na povrch hypoteéni krize na americkém trhu, které se ptetavila
do svétové financni krize v dusledku celosvétového odkryti toxickych aktiv, se kterymi
manipulovaly finan¢ni instituce a komercni banky. Tim netvrdim, Ze krize byla diivodem
vzniku nového fenoménu jménem kryptomény, ale rozhodné se na tom znatelné podepsala.
Nebyl to jediny divod, ale rostouci nedtivéra vi€i finanénim institucim pfispéla k urychleni
rozvoje alternativnich cest v tomto prostiedi. V roce 2008 byl predstaven Bitcoin! a platforma
na némz bézi, tedy blockchain, a o rok pozdéji byl tento systém spustén anonymnim tviircem

¢i anonymni skupinou pod pseudonymem Satoshi Nakamoto?.

Bitcoin mél ptedstavovat alternativni ménovy systém, ktery by, za piredpokladu
vieobecného zajmu, koexistoval s centralizovanou formou. Sirsiho zdjmu se dockal cca 4 roky
po svém uvefejnéni, a to vroce 2013, kdy vznikla prvni kryptoburza Mt.Gox® dle udajt
Skalického a Stroukala, kterd dovedla odvaznéjsi investory k této zalezitosti kvilili své vysoké
volatilité, kterd se stale i po témer 12 letech své existence nestabilizovala. To je také diikazem
toho, Ze Bitcoin nevyuZziva dostatecny pocet uzivatelli a nevzbuzuje divéru pro Sirsi vefejnost,
coz je vétSinova populace mimo investory s dynamickymi portfolii a IT pracovniky. A bez

ucasti $irSi vefejnosti se tato stabilizace konat nebude.

Navzdory extrémni kolisavosti Bitcoinu vznikly projekty kryptomén, které byly pravé
odvozeny od technologie Bitcoinu a to blockchainu. Bitcoin byl velkou inspiraci pro inovatory,
ktefi modifikovali platformu pro své uclely a v nékterych piipadech 1 pro své vlastni
kryptomény. V letech navazujicich od zvefejnéni tohoto fenoménu vzniklo mnoho
bitcoinovych derivati s tim, Ze vétSina si nenasla zajem vefejnosti a jak rychle projekt vznikl,
tak rychle zanikl. Za zminku stoji derivaty jako Litecoin, Ethereum ¢i Dash, ktefi vyuzivaji

technologii blockchainu.

1 Bitcoin jako systém kryptomény, BTC jako jednotka ,mény” a zkratka pro nazev systému.

2 Dle FreeCoin.cz. Tuto informaci uvadi publikace a weby vénujici se kryptoménam &i projektd s nimi spojenych,
vyjma samotné domovské sité Bitcoin.org.

3 Prvni kryptoburza, na niz se zagaly obchodovat kryptomény dle Skalického a Stroukala.



Tento novy segment ma v nazvu termin ména, ale neni to tak upln¢ jednoznacné, zda se
opravdu o ménu jednd. Ptikladem muze byt rozpolcenost jednotlivych statti ohledné vnimani
kryptomén. Federalni vlada Spojenych statii americkych postihuje kohokoliv, kdo by chtél
rozvijet alternativu k dolaru ¢i navazat alternativu piimo na americky dolar. Diky tomu, zZe
zakladatel (i zakladatelé¢) Bitcoinu je znam pouze pod pseudonymem Satoshi Nakamoto a
v realném svété neni dohledatelny diky ochrané€ svych tidaji prostfednictvim blockchainu, tzn.
ze Federalni vlada Spojenych stati americkych nema koho stihat. Autofi centralizovanych
projektii takové Stésti nemeli a Celili nasledkim své Cinnosti, které popisuji v samostatné
podkapitole Historie alternativ. Rozpacité pfijimani kryptomeén je i mezi evropskymi zemémi
jako Némecko, které¢ Bitcoin povazuje od roku 2013 jako virtudlni ménu a s tim pfislusné
danéni dle Holanové, a naopak Finsko dle Lazarovice povazuje kryptomény za komodity. Wolf
potvrzuje, ze Ceska narodni banka také nepovazuje Bitcoin a ostatni kryptomény za ménu, ale
ani jako finan¢ni nastroj. Stroukal se Skalickym doklada, ze zatimco Norsko povazuje
kryptomény za mény, tak Svédsko je povaZzuje pouze za aktiva s piislusnym pfirazenim ke

komoditam.

Cilem prace skrze vyzkumnou otazku je tedy zjistit, zda je mozné, aby kryptoména
obsluhovala sménnou interakci ve formé své€tovych penéz a zda se viibec jednd o sménny
prostiedek, ¢imz penize bezpochyby jsou. Ovéfeni probéhne prostfednictvim definice penéz
véetné jejich vyvoje a funkci, kterymi disponuji. Nasleduje historicky vyvoj pen&zniho
prostiedi vetné¢ sménnych vztahti v jednotlivych strukturdch. V navazujici kapitole
Kryptomény v souvislosti s pfedchozi kapitolou toto nové odvétvi predstavim, popisSu jeho
mechaniku a uvedu nejnovéjsi sméfovani tohoto nového segment véetné mozného prikladu,
kde nastinim mozny smér vyvoje kryptomén v pfipadé€, Ze by chtéla promeénit Sanci stat se

sménnym prostiedkem.

Vseobecné jsem vnimal nadSeni z kryptomén pfed psanim samotné prace jako pfiméfené
a opodstatnéné a s vidinou uchopeni vsech jejich vyhod jsem chtél nastinit moznou mezeru na
finan¢nim trhu, kterda by vyzdvihla veskeré jejich pfednosti a naplnila potencial svétovych
penéz tak, jak to autofi zamySleli stim rozdilem, Ze tyto svétové penize budou
decentralizované, ale stile na bazi kryptomén pod zastitou silné svétové organizace. Této
modelaci v ramcei svych znalostnich a mentalnich kapacit se vénuji v samostatné kapitole

Kryptoména WAT.

Dle Skalického a Stroukala je hodnota pen¢z déna uzitkem, ktery mu lidé pfipisuji, coz
bych interpretoval jako sménitelnost danych penéz ¢i konkrétni mény. Tim vice mne
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ptekvapilo, ze cena Bitcoinu dosdhla historického maxima 19 300 USD za kus k roku 2017,
coz odpovida 424 600 K¢ za 1 minci BTC dle tehdejsiho kurzu 22 K¢ vici 1 USD dle Kurzy.cz.
Navzdory vysoké volatilité si Bitcoin drzi svou stalou cenu v nékolika set tisicich ¢eskych

korunach. Ma opravdu takovy uzitek neboli sménitelnost vzhledem k cené?

Jelikoz tématika kryptomén byla pro mne neuchopitelnd mozna stejné tak, jako je nyni
mozna pro Vas, Ctenafe, tak jsem chté¢l v této problematice zorientovat a odpoveédéEt si na mnou
polozené otazky a mezi ty hlavni se fadi, zda kryptoména mulze zastavat funkci svétovych
pen¢z, jak kryptomény funguji z penézniho hlediska a jaké opodstatnéni je za vysokou cenou
kryptomén vcetné néstinu jejich mozného potencialu, ktery zlstal z mého pohledu nevyuzit, a

jejich dalSich moznosti, které nabizeji.
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1. Penize

1.1. Vznik a jejich vyvoj

Penize jsou spjaty s terminem hodnota, ktera je udavana vécem na zékladé ptirozeného fadu,
ktery nékteré véci zvyhodiuje a nékteré naopak znevyhodnuje, kdy hodnota se posuzuje na
zaklad¢ obsahu, ale 1 odchylku od pfirozeného fadu. VSechny véci maji stejnou hodnotu, pouze
¢lovek skatulkuje véci na vzacné a bézné, ale jelikoz Clovek zije v sebou vytvoreném sveéte jiz
nékolik tisic let, tak hodnoty véci, reprodukované a vytvorené na zédkladé myslenek, ndzort a
objevli, maji odliSnou vdhu pro naSi spole¢nost. A pravé na zakladé poznatki mlizeme
pfisuzovat vécem odliSnou hodnotu, nebot” kvili poznani detekujeme u véci odlisné pocty

vlastnosti, které jsou vyuzitelné k zivotu (Simmel,2011).

Pfirozenym fadem je zfejmé mysleno mnozstvi vlastnosti danych predméth a dalSich véci,
které je zvyhodiuji ¢i nikoliv, coZ znamend, Ze vlivem zmény zpiisobu Zivota se tento pfirozeny
fdd méni dle naSich potfeb, to znamend, ze hodnoty véci budou odlisné ve spolecnosti
vyuzivajici ropu, kterd zajistuje jeji chod, a ve spole¢nosti v dob¢ pary. To je zptisobeno tedy

w7

ovliviiuji nase preference, a tedy 1 otdzky hodnoty véci.

Hodnoty jsou pojeny s emocemi, tedy pocitem, ktery nabudeme pti kontaktu s véci rtizné
hodnoty. Na hodnotu véci tedy maji vliv nase potieby, na zaklad¢, kterych ohodnocujeme véci,
které zrovna potfebujeme ¢i po nich touZime s tim, Ze se rtizni druh potieb, které rozdélujeme

na obecnou potiebu, tématicky okruh potieb a konkrétni potiebu (Simmel,2011).

Emoce jsou tedy hybatelem naSich potieb a rozdélujeme je na zdkladé moZnosti naplnéni.
To znamen4, Ze obecné potfeby maji spoustu moZnosti jejich naplnéni, tematicky okruh potieb
je omezen na uzsi rozsah moznosti, naptiklad potieby investice do drahych kovl — zlato, sttibro,

palladium ¢i platina, a konkrétni potteba je viceméné jasna.

Na zéklad¢ odlisnych potieb vykrystalizovala sména jedné véci za druhou, kterd pomohla
utvofit rovnici hospodaiska hodnota statku je rovna cené statku. Spotfeba je vysledny cil
s pocitem uspokojeni ¢i naplnéni. Na smeéné¢ je zaloZeno hospodaistvi a samotnd smeéna funguje
na stfetu nabidky a poptavky a dle neoklasické ekonomie by se tim potvrdila skutecnost, Ze
hodnota je totozna s kiivkou ceny a zrcadli jeji vyvoj. Poptavka ztélesiiuje zadanost a nabidka
moment vzacnosti dle hospodatskych hodnot. Tyto hodnoty bylo tieba néjak uchovat, a to dalo
vzniknout penéztim, které jsou tedy uchovatelem hodnot. Smyslem penéz je uchovavat hodnoty

véci, ale bez sménitelnosti, stability dané mény a moznosti dlouhodob¢ poskytovat véry v dané
11



meéngé by to neslo a ména by nebyla divéryhodna. Pti poklesu ¢i rapidnimu rtistu cen u jednoho
objektu je potiz s tim, jak urcit, zda klesd hodnota penéz a roste cena vSeho zbozi ¢i naopak. To
dalo vzniknout terminu zvysSeni cenové hladiny, ktery popisuje snizujici hodnoty penéz. Na
penézich se projevi veskeré jevy souvisejici s hospodarstvim, zménami ve jeho struktuie,

kulturou ¢i mezinarodnimi vztahy (Simmel,2011).

Jelikoz kazdy jedinec ma jiné tuzby, tak sména nabizi moznost tyto tuzby naplnit za
penézni Castku, ktera by se teoreticky méla rovnat hodnoté dané véci ¢i sluzby. Vzhledem
k rozdilnym prostfedkim jednotlivcll a subjektivni pfidané hodnoté dané véci se ovSem ochota
zaplatit rizni. Toto lze snadno vypozorovat na aukcich, kdy navzdory znacnému finan¢nimu
zazemi se ochota zajemcil o dany pfedmét odliSuje a velmi Casto se najde takovy typ zéjemce,
ktery by byl schopen dét skoro ¢i celé jméni za dany pfedmét, nebot’ v jeho ocich je ptidana
hodnota nevycislitelnd. Sména a hospodaistvi, které¢ funguje pravé na celoplosném stietu
nabidky s poptavkou v ramci geografického celku, lze diky vy¢islit pravé diky penézim, které
slouzi jako uchovatel hodnoty statkil na zaklad¢, kterého vymétujeme a hodnotime vse okolo
nas. Funkénost tohoto systému zajistuje sménitelnost, nebot’ kdyby dané prostiedky smény
nikdo neakceptoval, pak by nebyly nic platné. Zaroven by dané penize nemély smysl, kdyby
byly rozkolisané a stabilita by se hledala jen té¢Zko a ani jedna ze sménnych stran by nem¢la
ptrehled o aktualnim vyvoji. Od toho se odviji moZnost véftitell poskytovat dlouhodobé tvery,
coz muzeme si vzit za priklad hypotecni uvér s fixni Grokovou sazbou, ktery by ztracel na
smysluplnosti v pfipadé, kdy by dané penize nebyly stabilizovany. Kdyby dané penize byly
destabilizovany, véftitelovi by dany uvér postradal smysluplnost, nebot’ misto ocekavané
profitability daného kontraktu by se dostavil do likvidace, nebot’ téchto uzavirenych kontrakti
bude mnoho a nebude schopen se domahat povinnosti ostatnich smluvnich stran a sdm nebude
schopen plnit zdvazky. Zvyseni cenové hladiny neboli inflace se zjiStuje na zdkladé zmény ve
spotfebnim koSi indexu spotiebitelskych cen, které zahrnuji ceny produktid spotiebované

primé&rnymi domécnostmi a index se vypocitava na zakladé zmény cen téchto produkti.

Pred samotnymi penézi funkce prostfednika zastavalo rGzné zboZi jako naptiklad
kozesiny, dobytek ¢i nerostné suroviny a zejména méd’ ¢i bronz. Prameny dokladaji, ze méné
vzdelané kultury méli vétsi mince s mensi poctem v obehu. Naopak vzdélanéjsi populace méli
vétsi pocet minci, které byly znatelné mensi, a tedy i [épe sménitelné. Obvykle pravo na razbu
nejvétSich minci méli nejvyssi mocnafi jako byl kral Ci cisaf a prava na razbu menSich kusii

byly vétSinou v rukach nizsi vrstvy jako byla Slechta, bohati obchodnici a dalsi. Pfikladem mize
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byt razba velkych minci velkokralem, ale satrapové* a nizsi §lechta vzdy razila o jednu &tvrtinu
mensi mince. Slované v 1. stoleti naseho letopoctu stale vyuzivali Inéné platno jako sménny
prostiedek, coz bylo ekvivalentem 100 slepic ¢i pSenici pro 10 muzi na 1 mésic.
V primitivnéjSich spolecnostech se zlatd ména pouzivala jen pii sméné vzacnéjSiho a
cennéjsiho zbozi, nikoliv zboZzi kazdodenni potieby a na cenu, potazmo hodnotu, se pohlizelo
z pohledu miry uzitecnosti a vySe pencz byla tedy ekvivalentem uZzite¢nosti dané véci, tzn. Ze
palivové dievo vysoké kvality bude stat vice nez dievo ve Spatném stavu, které ma uzitecnost
o fad mensi. Volby smény penéz jsou takika neomezené, nebot’ vse Ize poridit za néjakou sumu
a zaroven penize mizeme ihned, ale nemusime, protoze v budoucnu pro danou sumu taktéz
nalezneme vyuziti. Ceny statkil jsou citlivé na extrémy a velmi je ovliviiuji, ale zejména statky,
ale pozdé&ji ano, jsou velice citlivé na vykyvy. Pfikladem mazou byt ryby a jejich sména za
kozeSiny na zimni obdobi, kdy cena ryb vzroste a ceny kozeSin klesne, protoze se odlozi jejich
pouziti a dand prodleva k pouziti dava prostor k poskozeni, ztraty ¢i znehodnoceni kozesin.
Ryby ale poklesnou na cené, protoze zitra by se zkazily, a tak vzroste cena kozeSiny, nebot’ je

to zaruka odsunutelného uzitku (Simmel,2011).

Dle Skalického a Stroukala existuji 1 prameny dokazujic o kakaovém bobu zastavajici
funkci prostfednika smény, takze podoba zboZi, které zastavalo funkci prostiednika smény,
se uzpusobila danym podnebnym podminkam a lokdlnimu georeliéfu. Je zajimavé, Ze Slované
pouzivali na zacatku nového tisicileti specifické zbozi, které bylo ekvivalentem sménného
prostfedku, nebot’ soub&zné existovala ména mocné fiSe lokalizovand na Apeninském
poloostrove, tedy mizeme uvaZovat o Inéném platnu jako o komunitnich penézich a pro
mezinarodni obchod, respektive obchod s Rimskou fi§i se vyuzival tamni sestercius, ktery
v tehdejSim zndmém svéteé bran jako svétova ména, nebot’ byla uplatnitelnd v celé severni
Africe, Blizkém vychodu, dnesni zapadni, jizni a jihovychodni staty Evropy. Jsem toho nézoru,
Ze ¢im vyssi blahobyt spolecnosti ¢i domacnosti, tim vice se vytraci dileZitost pohledu miry
uzitenosti pfi sméné a je doplnén jinym uhlem pohledu. Ptiklad ohledné citlivosti ceny na

vykyvy z pohledu uZzite¢nosti reflektuje problematiku jejiho stanoveni.

Cim vice v sob& n&jaky objekt, pouzivany jako sménny prostfedek, sjednocuje oba
momenty stupiiujici hodnotu, tim vice méa penézni kvality. Svoboda penéz k vyuziti je stejné
velka ve vztahu k ¢asovym momentiim, v nichZ se vydavaji, jako k pfedmétim, za néz se

vydavaji. Kupec a prodejce, piesnéji zakaznik a bankéf, kdy pro bankétfe jsou penize pouze

4 Spravce daného Gzemi ve jménu panovnika.
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zbozim, kter¢ je tfeba fadné predat zdkaznikovi, ale pro klienta jsou to ty penize, které miize,
ale nemusi pouZzit a ma nespocet voleb k vyuziti téchto prostfedkll. Bankét ale nema jinou volbu
nez piistupovat k penézim jako ke zbozi. Navzdory vSem moznostem v souvislosti
s vlastnictvim penéz a nespocet moznosti jejich tutraty v globalnim svéteé, penize piedstavuji
spojujici ¢lanek, ktery ale zaroven nés €ini zranitelnymi a zavislymi na aktivité druhych véetné
vlivnych faktorti jako jsou mezindrodni vztahy a dale. Vyznam penéz doklada i moznost
v ptipad¢ spachani trestného ¢inu prostfednictvim sankce v podobé kauce, coz je suma penéz,
ktera se ale neocekava u obzalované¢ho kvili své vysi, ale po jejim slozeni je obzalovany
zprostén obvinéni a dalSich soudnich procesti navazujicich na obzalobu ze spachani daného
trestného Cinu s tim, ze vyse kauce se odviji v souvislosti na zdvaznosti spachaného trestného
¢inu. Dtive za vrazdu obycejného obcana dostal stejné situovany vinik pokutu, ale v ptipadé,
ze by se zloCin tykal Iépe situovanych jedinct, naptiklad Slechticii, tak se tato Castka nésobila

na zaklad¢ dualezitosti a vazenosti dané osoby, ktera byla zabita (Simmel,2011).

Neboli ¢im sménitelnéjsi dand ména ¢i prostiedek je, tim vice je zddany a penézni
kvalitou rozumim diivéryhodnost sménného prostiedku, kterd prameni ze stability. Je nutné
rozde¢lovat odlisné pohledy, kdy pro ¢ast obyvatelstva jsou penize jen a pouze prostredkem, ale
pro nékteré podnikajici osoby ¢i pravnické osoby ve finanénim segmentu, coZ jsou banky,
investi¢ni spolecnosti a dalsi, vnimaji penize jako zboZi. Penize jsou v§eobecnym ekvivalentem
hodnoty (Simmel,1997). Jejich dilezZitost je adekvatni, nebot je na nich postaveno
hospodaftstvi, které¢ zahrnuje regiondlni sménu fungujici pravé na penézich, které vyjadiuji

hodnotu veskerych statkil.

Rakouska Skola ekonomie k penézim pfistupuje jako k decentralizovanému statku, kde
siln€j8i vitézi v tom smyslu, Ze kazda obchodni banka by emitovala svou vlastni ménu, ktera
bude soupefit s konkurenci a sami spotiebitelé si zvoli. Nepocitd tedy s existenci centralni
bankovni autority coby nastroj statu, a naopak oznacuje intervence centralni bankovni instituce
jako skodlivé viici hospodarstvi. Cilem je tedy dostat penize z rukou monopolu centralni banky,

tedy statu, a rozdélit jej na nékolik mén emitovanymi jednotlivymi bankami (Hanusova,2017).

Svét kryptomén se rakouskou Skolou vyrazné inspiroval nejen v decentralizaci, ale i
v konkurenci, kdy vysadni postaventi si stale drzi s velkym naskokem Bitcoin, ale ostatni mény
mezi soupeti praveé inovacemi a odliSnostmi, které je od sebe d€li a které cili na jinou skupinu
obyvatel. ,, Rakouska Skola tvrdi, zZe jakykoli zasah do prirozeného plynuti hospodarského cyklu

ve vysledku zvysuje nestabilitu hospodarstvi..** (Investicniweb.cz,2014).
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Ammous demonstruje, ze predstavitelé rakouské Skoly jako Menger, Mises a Rothbard
vnimaji mezi klasické atributy penéz skdlovatelnost, prodejnost a stabilitu (Dvotéak, 2019).
Coz je o poznani mensi pocet atributil, nez uvadéji ostatni zdroje s tim, Ze prodejnosti se ziejme
mysli poptavka po dané méné, respektive smeénitelnost, nebot’ je tteba mit na paméti, ze v teorii
rakouské Skoly se vyskytuje vicero mén vydavanych obchodnimi bankami, které mezi sebou
soupeti o spotiebitele a v ptipadé¢ nulové prodejnosti tato ména spolu s bankou zaniknou.
Dvorték taktéz uvadi, ze dle Ammouse je dle téchto atributi deklarujicich vlastnosti sménnych
prostiedktl, ze 1 ,,..bitcoin je vynikajici formou penéz Setricich hodnotu, protoze je na rozdil od
veSkerého vzacného zboZi (s vyjimkou lidského casu) , prisné vzacny a nejen relativné
vzdcny. “ (Dvorak, 2019). Toto tvrzeni je podezielé, nebot” Ammous sam shrnuje definici penéz
dle rakouské skoly, ale nésledné je sam poruSuje, nebot’ Bitcoin je cokoliv, jen ne stabilni

formou penéz.

TU v Liberci definuje penize jako méfitko hodnoty, znaceni a ndzev mény a délitelnosti.
Skalicky a Stroukal uvadégji, Ze predchidci penéz ve formé kovu ¢i bankovek byly kakaové
boby, kozeSiny, platno, dobytek a dalsi. VétSina zminovanych statkd se vaze k barterovému
sménnému systému a k atributiim, pottebnych k plnéni penéznich funkci, nedosahuji. Nasledné
se do Cela dostal vzacny kov, ktery byl nasledné zpracovan do formy minci mincovnou, ktera
podléhala vladati a zde se rodil monopol vladate, respektive statu, na ménu a jeji kontrolu. O
nékolik staleti pozdéji ptiSla na fadu papirova podoba penéz, kterd nejdiive byla a posléze
nebyla smeénitelnd za vzacny kov, kdy se vétSinou jednalo o zlato a vyjimky tvofilo stiibro.
V disledku hospodarské ho rlstu a vyvoje bylo tfeba papirovou ménovou soustavu spolu
s mincemi doplnit o elektronické penize, které jsou ve formé transakénich dat. Platebni kreditni
¢i debetni karty jsou nastrojem, jak okamzité tyto elektronické penize vyuZit u prodejce
z bankovniho u¢tu, na ktery jsou dan¢ karty navazany. Penize obsluhuji trh svymi atributy, které
predstavuji s tim, ze n¢kdo je vydava, kontroluje jejich obéh ¢i ptipadné padélky a jako smeénny

prostiedek je vSudypiitomny skoro u kazdé sménné interakce.
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1.2. Ménova soustava a jeji historie, devizovy trh a svétové penize
Po vytvoreni penéz, které byly stabilni, sménitelné a poskytovaly moznost dlouhodobych
(vérd, bylo zapotiebi vytvofit infrastrukturu pro jejich emitenci®, kontrolu obéhu, vybér dani a

dalsi. Jinymi slovy infrastrukturu pro penézni ob&h.

Zprostiedkovatelem smény se staly drahé kovy, které nahradily vSechny ptedchidce
diky svym unikatnim rysiim jako je sménitelnost, délitelnost a divéryhodnost a dalsi. Penézni
obéh funguje jako soustava platebnich prostfedkd v urcitém objemu a struktufe. PenéZni
soustava legislativné spravovana a vyuzivdna na uzemi dané¢ho statu se oznacuje jako ména.
Soucasti soustavy je stanoveni zédkladni penézni jednotky v konkrétnim regionu jako méfitko
hodnoty, znaceni a ndzev mény a delitelnosti. Cely tento soubor stanoveni a definice mény se
nazyva nominalni struktura. Dale se stanovuje forma dané mény a nasledné zptisob vydavani a
stahovani penéz z ob&hu se vznikem pftislusnych instituci, které budou zodpovédné za pribéh
téchto funkci. Je tfeba vyfesit 1 vztah penézni jednotky tzemniho celku vici ostatnim ménam
a v neposledni fad¢ taktéz definovat ekonomické zasady a pravomoci uplatiiované institucemi
regulujici penézni obéh vcetné stanoveni ochrannych znamek mény, zptisoby smény uvnitf

domaciho statu ¢i mimo néj (Technickd univerzita v Liberci).

PenéZni soustavou miizeme rozumét jako zakladni infrastrukturu pro konkrétni penéZni
prostiedky, které jsou regulovany povéfenymi financnimi institucemi zodpovidajicimi za
aspektem ohledné¢ mezinarodniho obchodu je vztah mény doméci k ostatnim zahrani¢nim

meénam.

Devizova transakce je ndkup ¢i prodej narodnich penéz za ménu jinou. Tyto transakce se
realizuji na devizovém trhu, kde se sménuji mezinarodni mény za ménu odlisnou. Kazd4d ména
ma svij vlastni devizovy trh, ktery je ovlivnén n€kolika faktory, a to naptiklad mezindrodnimi
vztahy, hospodatskou situaci a dals$i. To znamend, Ze devizovy trh dané mény je dostupny
kdekoliv na svété, protoZe financni centra jsou spojeny v jediny trh. Devizovy trh ma tfi funkce:
realizace pievodu kupni sily, zajiSténi Givéru pro zahrani¢ni obchod a vytvoteni néstroji pro

vvvvv

sménou penéznich prostiedkil jedné mény do mény druhé (Kindleberger, 1978).

5> Vydej obé&Ziva, tj. minci a bankovek, centralni bankou.
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Jinymi slovy devizovy trh udava za jaky ,.gisty kurz je mozno si zakoupit valuty® a
deviza’ mény jiné nez té narodni, s niZz uskute¢iiujeme kazdodenni smény a jsme s danymi
penézi stale v kontaktu. ,,Cisty* kurzem rozuméno ocistény od marze ¢i pripadnych poplatki

za zprosttedkovani smény penéznich prostredki tieti stranou.

Jesté pred uskuteénénim transferu se provadi tzv. clearingovy proces®. Nebot’ vyvozctim
dané zem¢ vznikaji v zahrani¢i pohledavky a dovozci této zemé maji uskutecnit platby do
zahraniCi. Zbozi se pohybuje mezi zemémi, ale platby se realizuji uvnit zemi prostfednictvim
clearingového mechanismu s vyjimkou vypotadani vzniklych ztstatkl. Jinymi slovy dana zemé
plati za svlij dovoz vyvozem. Vyvozci v této zemi obdrzi platbu v domaci méné od dovozctu
konkrétni zemé, kteti takto plati domaci ménou za své nakupy v ciziné. Na devizovém trhu se
clearing realizuje pro platebni instrumenty pii takika nekonecném poctu riiznych polozek
obsazenych v mezinarodnim obchodu s tim, ze zna¢né ¢astky na obou platebnich stranach se
vzajemné kryji a k vypofaddani zbyvaji pouze malé zistatky. V realité¢ se spiSe vyskytuje
clearing mezi vicero stranami, coZ umoziuje, aby zem¢ uskutecnily smény zbozi, jejichz
sjednéni by bylo pfili§ komplikované bez vyuZiti mezinarodnich platebnich prostfedki v cizi
méné. Tyto mnohostranné platby se obvykle realizuji v nékteré z hlavnich svétovych mén, jez
je nosnym pilifem v oblasti mezinarodniho platebniho styku. V ptipad¢ odlisné velikosti
pohledavek dané zemé, vznikajicich ze zahrani¢nich transakei 1i$i od jejich plateb, se rozdil
nazyva zlstatkem, ktery vznikl pfebytkem poptavky nebo nabidky deviz (narodni mény). Tento
piebytek mize byt vyfeSen prostfednictvim odstranéni skrze spekulanty, pohyby kratkodobého

kapitalu, ménovymi institucemi ¢i zména ceny (Kindleberger, 1978).

Clearing tedy zjednodusuje uskutecnéni mezindrodniho obchodu skrze toto vyrovnani
vyvozu a dovozu. Maly prostor pro rizné vlivy vznika diky ptebytkiim poptavky ¢i nabidky

jedné z obchodujicich stran, které se vyiesi vySe zminovanymi aktéry ¢i zménami.

Pro devizovy kurs je urcujici stiet poptavky a nabidky po konkrétnich narodnich penézich
v ramci urcitych mezi danych charakterem devizového systému, do né¢hoz dana zemé patfi, ¢i
ptislusnost do urcité hospodarské organizace anebo podepsani obchodnich dohod se zavazky,
mezi které patii urcité devizové omezeni. Je nékolik druhti kurst a prvnim druhem je pruzny
devizovy kurs bez zdsahu ménovych instituci. Cena deviz je podminéna poptavkou a nabidkou

deviz, jez jsou urCeny domdcimi a zahranicnimi cenami zbozi a sluzeb, informacni

6 Hotovostni forma zahrani¢nich mén.
7 Bezhotovostni forma zahraniénich mén.
8 Spodiva v tom, Ze zemé mezi sebou obchoduji v rliznych ménach zastupujici vyvoz a dovoz
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transparentnosti o pfilezitostech k obchodu doma i v zahrani¢i, mezinarodnimi kapitalovymi
pohyby, cinnost spekulantli v ptfipadé budouciho vyvoje devizového kursu a dale. Dle
nekterych autorit tento trh bude stabilni, nebot’ spekulace kratkodob¢ ptlisobi proti vzestupu na
trhu, kdy pii staré cené poptavka prevysuje nabidku a pti opacnych podminkach pilisobi zase
proti poklesu. Dal§im druhem systému je pohyb kursu ohraniceny. Pfi zlatém standardu jsou
limity ddny naklady pievodu zlata z jednoho trhu na druhy, pfi¢emz naklady zahrnuji dopravu,
pojisténi a poplatky za manipulaci. Devizovy kurs muze byt ovlivnén v piipadé potieby
intervencemi ze strany ménovych instituci sledujici urcity cil. Pruzny devizovy kurs bez
vladnich zdsahd je vyrovnavan cenovymi zménami. Spekulace u okrajii limitd devizového
kursu muze taktéz vyrovnat trh anebo ptislusné instituce mohou svymi nakupy dorovnat
ptebytek nabidky nebo uspokojit ptebytek uspokojit skrze rGzné nastroje k ziskani deviz
(Kindleberger, 1978).

Kurs domaci mény je tedy ovlivnén zejména tim, zda dand ména je kryta drahym kovem,
at’ uz zlatem ¢i stiibrem. Anebo zda je ndvaznost zprosttedkovana jinou stabilni ménou, ktera
ma renomé svétové meny, kterd mize ale nemusi byt 1 ¢aste¢né kryta drahym kovem. To ovlivni
hranice kursu, které bud’ existuji v podob¢ intervalového rozpéti s tim, ze ménové instituce
mohou kdykoliv zasahnout. Pruzny devizovy kurs tyto hranice nema a mél by se obejit bez
zasahu ménovych instituci. Kindleberger taktéz uvadi, Ze devizovy kurs odrazi veskeré vnéjsi

vlivy, kterymi je mySleno déni ve svét€ v politické ¢i hospodaiské roviné.

w7

Penize jsou dle Technické univerzity v Liberci uchovatelem hodnot, méritkem hodnot,
prostiedkem smény a prostfedek uhrady odloZenych plateb, ¢cimz se mysli tvéry a dluhy.
Svétové penize by potom tyto funkce méli zastavat v globalnim métitku. Nejvice se tomuto
pojmu dle Kindlebergera ptiblizuje americky dolar, ktery ma mnohem S$ir$i trh a zaroven
pusobnost nez ostatni narodni mény, coz zajistuje levné transak¢ni ndklady a mnohonasobné
vétsi obchodni pfileZitosti a dolar se tak stdva soucasti mnoha transakci, na nichZ se pfimo
nepodileji obyvatelé USA. Patria.cz na Kurzy.cz potvrzuje, Ze navzdory snizujicimu se podilu
dolarovych svétovych devizovych rezerv se americky dolar pouziva v 88 9% veskerych

ménovych obchodt a piedstavuje zhruba 62 % devizovych rezerv. Pro¢ zrovna americky dolar?

Spojené kralovstvi a jeji meéna, libra, dominovali svétovému trhu nejen diky své
geopolitické rozsahlosti, ale 1 robustnosti svého hospodarstvi. Navzdory 1. svétové valce, kdy
vétSina zemi se vzdala zlatého standardu svych mén ve prospéch financovani vale¢ného
konfliktu, Velka Britanie si zlaty standard udrzela, ale vlivem toho, ze Spojené kralovstvi bylo
ve valce jiz od samotného pocatku, vyvolalo to tendence mezi ostatnimi zemémi nakupovat a
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pujcovat si od ekonomiky Spojenych statll, kterd vstoupila do valky az v roce 1917 a stav
ekonomiky byl v neporovnatelném stavu s valeCnymi evropskymi ekonomikami. Podobny
scénar se opakoval v pribé¢hu a po druhé svétové valce. Diky konfliktu se do USA dostala
vetsina svétovych rezerv zlata, nebot’ to slouzilo jako uhrada za poskytnuté zbozi a dalSiho
materialu. Nasledné se uskutecnila dohoda vyspélych statl, tzv. brettonwoodsky ménovy
systém, o tom, ktery vazal ndrodni mény na dolar v rdmci pevnych sménnych kurza, ktery jako
jediny byl stale pIn¢ kryt ¢erstvé nabytym rezervam zlata v poméru 35 USD za 1 trojskou unci

zlata (InvesticniWeb.cz, 2014).

Nezavisle na velikosti britského impéria se libra dostala chté nechté valkou do problémt
v podobé velkych vydaji na vedeni boje ve ¢tyfletém svétovém konfliktu. Oproti USA Spojené
kralovstvi utrpélo materidlni 1 lidské Skody mnohonasobné vys$i ztraty v prvni svétovém
konfliktu a druhd svétova valka stav ekonomiky a financi také nezlepsil. Je zajimavé, ze
navzdory v§emu, tak orientace na zlato ve vSeobecné roving nepolevila a kurz byla dana zemé
ochotna fixovat na cizi ménu, kterd byla podminéna zlatym krytim. Mimo rdmec této prace by
bylo zajimavé zjistit, ¢im zlato lidstvo tak ucarovalo, zda to byly fyzikalni vlastnosti tohoto
vzacného prvku anebo snad atypicka barva, ktera budi na$ neutuchajici zajem o tento kov a vse
s nim spojené. Spojené staty se posléze staly vysadnim vétitelem po prvni svétové valce a tamni

ekonomika diky tomuto zajmu rostla do doby Velké deprese koncem 20. let 20. stoleti.

V obdobi, kdy sp€la ke svému konci svétova valka, se dolar stal pfebytkovym zbozim a
piebytek se vyfesil nakupem americkych dluhopisti. Snaha o zjiSténi redlné sménitelnosti
amerického dolaru za zlato ohledné dluhového vypotfadani vedlo k vypovédi brettonwoodského
ménového systému ze strany Spojenych statii v 70. letech minulého stoleti. Skon¢ily tedy pevné
kurzy mén navazanych na dolar a zacala doba pohyblivych kurzii. Nasledn€ v ramci obav
z inflace a ochrany ekonomiky USA se podepsala novd Smithsonidnsk4d dohoda, kterd méla
zpé&t zafixovat mény na dolar, ale jeji zivotnost byla neceld dva roky. Navzdory tomuto faktoru
a dalSim krizim jako tfeba v roce 2008 s toxickymi aktivy americkych bank se nic nezmeénilo a

americky dolar je stale ména (InvestiéniWeb.cz, 2014).

,, PFi bézné arbitrazi bude obchodnik s devizami soucasné prijimat i opoustet jednu menu.
To je arbitraz, jez udrzuje jednotnost trhu dané mény po celém svéte.“ (Kindleberger, 1978).
,, Arbitrazéri nejsou spekulanti. S vyjimkou nékolika momentii nemaji Zadnou otevienou pozici
v zahranicni mené. Zisk realizuji z nakupu a prodeje cizich men, s touz ménou jako zacali.
Arbitraz mezi dvema misty je takova, pri niz arbitrazér nachdazi rozpéti v cené jeho vlastni meny
na dvou trzich, zpravidla na viastnim trhu a na nekterém v zahranici. “ (Kindleberger, 1978).
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Jinymi slovy rozdilem mezi arbitrazérem a spekulantem je ten, ze arbitrazér skonc¢i s pocatecni
ménou obchodu a spekulant kon¢i obchod s tou, kterd je v dané chvili nejvyhodnéjsi dle
aktualniho kurzu. Spekulant je orientovan na kratkodobé obdobi a vSe s tim spojené vcetné
zisku, nebot’ nakupy ¢i prodeje realizuje na zaklad¢ aktudlnich zmén cen na trhu danych
cennych papirti, komodit a dalsich, na kterych spekulant profituje (FXstreet.cz). ,, Arbitraz je
mechanismus, jenz cini ze dvou trhii fyzicky oddeélenych jediny trh v ekonomickém smyslu. Jeden
trh je definovan jako misto, kde kupujici a prodavajici obchoduji s danym zboZim za totozZnou
cenu. Kde trvale existuje shodna cena pro totéz zbozi, tam je jeden trh. Kde existuji dva trhy a
kde jsou naklady nakupu na jednom a prodeje na druhém malé, arbitraz povede v podstaté
k jedné cené a jednomu trhu. Tam, kde se arbitraz z toho ¢i onoho ditvodu nemiize realizovat —
pro nedostatek znalosti faktii o ostatnich cendach, pro neadekvatni spojeni nebo v diisledku
zdkazu — ceny se budou mezi trhy lisit. V poslednim pripadé, kdyz je arbitraz zakdzdna, budou
velke diference v cenach stimulovat skryté obchodovani, nebot zisky pri postupu proti zakonu
Jjsou velke. *“ (Kindleberger, 1978). Jinymi slovy arbitraz je mechanismus globalizujici svétovy
trh, ktery je transparentni pro vSechny aktéry za ptedpokladu, Ze vSichni aktéfi na trhu nebudou
svazani informacni asymetrii, zdkazy, které nasledné cenu deformuji, ptipadné se na uzavieném
trhu cena odliSuje od té svétové, coz mize poskozovat danou narodni ménu. Spekulace ve
velkém méfitku mohou kromé umeéle nasponované ceny daného statku, véetné ndrodnich mén,
mit 1 dalekosdhly dopad na obchodovatelnou ménu, kdy masivnim prodejim narodni mény

utrpi 1 ména samotnd a jeji cena se tomuto masovému prodeji negativng piizpisobi.

Z puvodni pozice svétového véfitele se USA stalo zemi, ktera pomalu ale jisté se stava
svétovym dluznikem. Otazkou je, co s americkym dolarem udé¢la koronavirovéa pandemie a zda
se opravdu nejednd o dlveéryhodnostni setrvacnost ze strany svétovych aktéri na poli
mezinarodniho obchodu ¢i nikoliv. Anebo by ¢insky juan mohl pfevzit otéze svétové mény

navzdory tamnimu socialisticko-kapitalistickému statnimu ziizeni?

vvvvvv

sttibro ¢i zlato, slitcich ¢i riaznych predmétech, které byly zminény v predeslych kapitolach.
Plnily sice ¢aste¢né funkci penéz, které nahradily bartertiv obchodni systém’, ale postradali
vétsinu funkcei, které penize maji spliiovat, a to bezproblémovou sménitelnost, piipadné

délitelnost penéznich prostredki, divéryhodnost a dalsi. Dle Némecka bylo rozhodujici pro

9 Systém, kdy sména sestdvala z vymény zboZi za zboZi bez existence penéz.
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vyjadieni ekvivalentni hodnoty vahové mnozstvi dany prosttedkl a jejich obsah ¢istého kovu

ve slitku.

Prvni vyznamnou formou penéZznich prostiedki byly mince, které byly raZeny
mincovnami ze stfibra ¢i zlata, které disponovali rovnosti mezi nomindlni a vnitini hodnotou.
Mnozstvi minci v obéhu se upravovalo dle aktudlnich potieb trhu. V piipadé potieby se Cast
minci ptetavi do podoby stiibrného i zlatého pokladu, a naopak v situaci, kdy je nedostatek
minci v obéhu, se ¢ast pokladu vyuzije k razeni minci a jejich nasledné emitenci. Takto se
uchovavala rovnovédha na trhu, kdy mince pfedstavovaly nejen sménny prostfedek, ale i
docasného uchovatele hodnoty a zaroven piedstavitel bohatstvi a jméni. S pfibyvajici potfebou
vétSitho mnozstvi minci v obéhu rostla soucasné potieba i kontroly, a tak se pravo razit mince

stalo vysadni pro stat (Technicka univerzita v Liberci).

Prezentované mnoZzstvi tedy odpovidalo redlné¢ hodnoté mince. S rostoucim poctem
obyvatel rostl i pocet uzivatelli pen¢znich prosttedkll a soucasné i poptavka rostla a tim se
sména pro statni aparat stal nejprehlednéjsi vzhledem k existenci vicero nestatnich mincoven,

které zasobovaly trh vSelijakymi druhy minci rtizné kvality.

Dle toho, jaky kov pfedstavoval penize a plnil jejich funkci, nazyvame stiibrny ¢i zlaty
standardem neboli monometalismus. V ptipad¢, ze funkci zastavaly oba kovy, pak se tomu fika
bimetalismus, nebot’ oba kovy byly vyuzity pro tvorbu obéZnych minci a byl dan pevny
mnozstevni pomér mezi jednotlivymi kovy (Technicka univerzita v Liberci). Tato metalicka
ménova soustava pieZila v pozménéné forme€ dodnes a popularita minci rozhodné pretrva a je

velka pravdépodobnost, Ze tu s nami bude i1 v budoucnu.

Uvérova ménova soustava umoziuje, ze bankovka je sménkou emitovanou bankou na
urcitou penézni ¢astku se splatnosti na pozadani penéznim kovem. Jinymi slovy bezprostiedni
sménitelnost bankovek za penéZni kov. Piechod na obéh bankovek umoznil ptizplsobeni
aktualni situaci na penéznim trhu bez nutnosti vazani se na rastu tézby vzacnych kovi

(Bankovnictvi-Finance.studentské.eu.).

Uzivanim smének se ulevilo transakénim nakladiim a obtiZim se samotnou transakci se
vzacnym kovem, zejména u velkoobjemovych transakci, které byly logisticky a finan¢né

narocné.

Podhoubim pro vznik uvérové ménové soustavy byla zpoplatnénd sluzba uschovny
(nejen) penéznich minci ze strany zlatnikd, ktefi zdkaznikovi vystavili potvrzovaci listinu, ktera

umoziovala klientovi tuto zéstavu kdykoliv vybrat zpét. Dal§im vyvojem byla emise statovek,
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coz byl dluzni Gpis emitovany statem, v némz se zavazoval k jeho splaceni penéznim kovem.
Statovka vznikla ve stfedoveku, kdy staty timto zplisobem shénély investory na financovani
vale¢nych konflikti a jinou neproduktivni spotiebu. Statovky mély obéh podminény politickou
a pravni moci statu s fixnim kursem, ktery udaval stat s tim, ze bylo vynuceno piijimani
statovek pii sménném styku za zbozi i sluzby. Tato moznost se ale zvrhla do
nekontrolovatelného tisténi novych statovek, coz vedlo k zvySeni cenové hladiny, nebot’ stat
mél zajem na zvySovani své kupni sily, ale na splaceni dluhu jiz ne. Dluhova tiseii statu se fesila
pomoci ménové reformy, ktera vymenila staré statovky za nové s jinym kursem a vice zatizila
poddané a mistni obyvatelstvo novou urovni zdanéni, a nakonec se nedodrzovaly ani statni

zaruky pro vyplaceni statovek za ménovy kov (Technické univerzita v Liberci).

Stfedovéké obyvatelstvo trpélo nejen ¢astymi mezinarodnimi a vnitrostatnimi konflikty,
morovymi epidemiemi, bezpravim, ale i neznalosti statniho aparatu ohledné disledkid svého
jednani v oblasti spravy financi a narazim tim na emitovani novych statnich smének, nicméné
Nespléaceni svych zavazkii si myslim, ze bylo védomé a po vzoru budouciho francouzského
vladafe Ludvika XIV. se fidili krédem: Po nds at’ prijde potopa. Coz bychom mohli pfirovnat
k dne$nimu nuznému podilu dluhové sluzby v ramci vefejnych financi nejen v Ceské republice,

ve které se splaci statni dluh véfitelim.

Bankovka je ve své podstat¢ sménkou emitovanou bankou na urcitou penézni ¢astku
splatnou na vyzadani penéznim kovem. Pokud se na pozaddani vyméni bankovka za obézni
plnohodnotné kovové mince v odpovidajici vysi, pak se jedna zlaté ¢i stiibrné kryti bankovek.
Oproti pfedchiidcim mély bankovky vétsi divéryhodnost, nebot’ byla emitovdna bankou.
Emise jednotlivych bankovek bankou ¢i tou centralni se zohlednuje dle aktualni ekonomickeé
situace s tim, aby se urychlil ptipadny hospodaisky vyvoj daného tzemniho celku. Vzhledem
k tomu, Ze pocet bankovek s jejich vysi prevySoval redlnou sménitelnost za penézni kov, tak se
tato sménitelnost omezovala a nasledné Uipln€ zruSena, a to i na mezindrodni trovni (Technicka

univerzita v Liberci).

Bankovka tedy dfive v dobé sménitelnosti za penézni kov predstavovala feknéme token
¢1 voucher na pocet minci v hodnoté konkrétni bankovky. Duvéryhodnost bankovky byla
zpusobena zazemim banky, kterda bankovky emitovali, a nikoliv podnikajici osobou, ktery
mohla kdykoliv svou ¢innost skon¢it a sménka tak ztracela stranu, ktera bud’ véfila ¢i dluZzila.
Nasledné se nové emise bankovek zajistovali pouze skrze centralni banku, kterd unifikovala
bankovky a ostatni obé&zivo spolu s pfisluSnymi intervencemi, coz ostatné dokladda TU
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v Liberci, a v kooperaci s vladou reaguje na hospodaisky vyvoj zemé prislusSnymi reakcemi.
Od dob bank vznikl spolu s nimi i bankovni ucet, ktery mél dany klient k dispozici ohledné

vybért dané hotovosti z depozitu dané¢ho uctu.

Pravé bankovni ucty byly dal$im krokem k evoluci sménné interakce, nebot’ byla zde
moznost bezhotovostniho platebniho styku skrze bankovni pfevody ze ziistatkl na bankovnich
uctech spolu s ucetnim piepisem a upravou zustatku. Takové penize se nazyvaji depozitnimi
penézi a umoznuji piimou platbu z uctu na ucet pomoci zminéného ucetniho piepisu
s dokladem o provedeni pfevodu na jiny ucet. Nasledné¢ se fada moznosti plynoucich
z vlastnictvi bankovniho uc¢tu o Sek, ktery umoznuje vypsanému drziteli vyplatit danou ¢astku,
ktera se strhne z bankovniho G¢tu osoby, ktera vypsala dany Sek. Takeé se upravilo poskytovani

uvéru piimou cestou bez zprosttedkovani skrze sménku (Technicka univerzita v Liberci).

Papirova ménova soustava je vyuzivana dodnes, akorat je z velké Casti digitalizovana a
vétSina transakci je realizovdna v digitdlnim bankovnim prostfedi. Kazdy mame
prostfednictvim internetového bankovnictvi (za ptfedpokladu, ze je dostupné pfipojeni
k internetu), kde spravujeme své UCty a disponibilni zlstatky svych prostredkt, které
v diivéjsich dobach méli fyzického reprezentanta, ale nyni to jsou pouze digitalni a transak¢ni
data, které jsou zalohovana a zaznamenavana samotnymi bankami, ale zaroven centralni
narodni bankou, pfipadné nadstavbou centralni banky. Navzdory tendenci obecné digitalizace
spole€nosti spolu s uZivanim transakci v digitdlnim prostfedi hotovostni platby maji stale
oblibu u vefejnosti a zejména u transakci za kazdodenni zboZi v maloobjemovych ¢astkach dle
Duch4cka na webovych strankach Ceské narodni banky. Duchacek dale uvadi, ze v diisledku
koronavirové pandemie se hodnota ob&Znych minci a bankovek vzrostla na historické
maximum, které ¢ini 687,8 mld. K¢, a dale popisuje, Ze obliba hotovosti je v diisledku rychlosti
transakce, ktera je okamzita a anonymni. V piipadé¢ bankovniho pifevodu je okamzité
uskutecnéni pouze v pfipad¢, Ze ucet, na niZ jsou posilané prostredky, se vyskytuje u téZe banky
jako vychozi ucet. V ptipadé odlisné bankovni piislusnosti je ¢ekaci doba mezi 2 az 4
pracovnimi dny pro uskute¢néni mezibankovni transakce. Debetni ¢i kreditni karty maji stejnou

vyhodu jako hotovostni penize, ale je nutné byt navazan na internetové bankovnictvi.

Obéh tizeny centralni bankou ma i dal$i divody mezi které patii kontrola a dohled statu,
respektive centralni banky, ktera spolu vytvofenim bankovek a minci dané narodni mény
soucasn¢ 1 ochranuje prostiednictvim ochrannych znamek dané bankovky ¢i mince. Ochranné
znamky typu jako konkrétni druh papiru, styl tisku, unikatni znaky u bankovky ¢i u mince
danym pomérem kovi, ze kterych jsou dané mince razeny. Nebot’ piipadné padélky minci ¢i
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bankovek mohou infikovat sménnou interakci nediivéryhodnosti, kterd se vztahuje k mén¢ jako
takové a informace o padelkach této mény ménu poskodi na poli mezinarodniho obchodu, ale i
na vnitinim trhu, kdy samotni ob¢ané dan¢ho tizemniho celku nebudou divétovat vlastni
narodni méné¢ a budou shromazd’ovat valuty jinych narodnich mén, ptipadné¢ shromazd’ovat
stiibrné ¢i zlaté rezervy, ke kterym se v krizich lidé obraci. Piikladem nediivéry ob¢ani vici
vlastni mén¢ mize byt hyperinflace ve Vymarské republice ¢i meénova reforma

v Ceskoslovensku v padesatych letech minulého stoleti.

Kryptomény maji vétSinou svou izolovanou decentralizovanou soustavu, kterd bézi tak
jak je naprogramovana a dle modifikaci, které¢ pfinaseji vyvojafi starajici se o ekosystém
ptislusné kryptomény. Kryptoménova soustava podléhd také svym vlastnim vyvojem.
Piikladem muze byt neutuchajici vyvoj prostfednictvim modifikaci a vylepSovani verzi
platforem, na kterych jednotlivé kryptomény stoji. Samotnad kryptoména sice az na vyjimky
nedisponuje zastit'ujici instituci, ktera by ob&h minci kontrolovala, ale bez ochrany transakce
nebyly ponechany. Digitalni mince nemaji ochranu jako u fyzickych sménnych prostiedk jako
bankovky ¢i kovové mince, za to ale je chranéna digitadlnimi mincemi uskuteénénd transakce

prostiednictvim Sifrovani.

Objem minci je nastaveny v systému konkrétni informace s tim, Ze takto nastaveny
systém ma deflacni tendence, ale naopak systémy, kde neni dany konecny pocet minci a je
mozno kdykoliv doemitovat dalsi pocet minci, podléhaji inflacnim vliviim. Jako klasické mény
podléhaji (a mozna 1 vice) spekulativnim obchodiim, které ovliviiuji cenu dané kryptomény.
Atraktivita pro kryptoménové spekulanty zfejmé spociva v jeji historicky nevidané kolisavosti,
kdy neni vyjimkou, Ze denni kolisavost je v fadech procent aZ n€kolik desitek procent a dava
tak prostor pro kratkodoby profit. Na druhou stranu existuje zké skupina lidi, zeyména z oblasti
informacnich technologii, ktefi po celou cestu kryptomén trpélivé drzi dana aktiva v podobé
kryptomén a pokud drZi od samého pocatku, pak jde o rekordni profit téméf z ni¢eho (cca 1 az

50 USD za 1 BTC a dnes cca 20 000 USD za 1 BTC).

Takovych lidi, zvanych holders ¢i v kryptoménovém Zargonu hodlefi'?, je ale velmi malo
a nedokazi zklidnit kiivku volatility vzhledem k nepoméru spekulantii, ktefi se snazi na této
volatilit¢ zbohatnout. Tohle je asi aspekt, které mnohé ptivadi k ptfipodobniovani Bitcoinu ke
zlatu. Zaroven kiivka je velmi citliva na znovuobjeveni ztracenych minci u Gt spravovanych

tteti stranou. Informace o znovuobjeveni ,ztracenych® minci a jejich nasledny prodej

10 Ustaleny pojem z anglického origindlu ,,hold“ = neproddvat, ktery vznikl p¥ekliknutim.
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v dostatecném objemu dokaze znatelné zahybat s cenou kryptomén a u takovychto ptipadi
nasledoval strmy pad i o nékolik desitek procent po nékolik dni, coz uvadi i Skalicky se
Stroukalem. A zaroven tento fakt podobnost se vzacnymi kovy vyvraci, nebot’ chybi zde
stabilita. Tento spekulativni aspekt zaroven odrazuje od vétsiho piilivu béznych uzivatel, kteti
by kryptomény aktivné vyuzivali ke smén¢ a stabilizovali tak jejich kolisavost dle Skalického

a Stroukala, ale misto toho to je raj investord s nejasnym koncem.

Vyvoj kryptomén nabira necekany smeér, ktery se zaCind velmi podobat s ménovou
soustavu FIAT'! mé&n, nebot’ se vytvéieji prvni derivaty kryptoménové, které je mozno sménit
za kryptomény. Taktéz se experimentuje s poskytovanim kryptoménovych uvért, které ale
nefunguji jako avéry v modernich penéznich soustavach, ale prostiednictvim tzv. smart
kontrakti, kde se jasné€ stanovuji protistrany ¢i zi€astnéné strany, nebot’ zde neni odpoveédna

centralni autorita.

1 Narodni mény s centralizovanou ménovou soustavou.
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1.3. Brettonwoodsky ménovy systém a spole¢na ména

Brettonwoodsky ménovy systém mél mimo vzniku Mezinarodniho ménového fondu (dale
MMF), ze kterého by Cerpaly v ptipadé trvalych deficiti vefejnych financi ¢lenské zemé, také
navéazat vyznamné narodni mény na dolar. MMF je bazén rezerv, ze kterych je mozné
financovat kratkodobé a ptrechodné deficity jednotlivych zemi a zaroven do kterého Clenské
zem¢ vycerpaly své rezervy a méli n¢kolik let trvalé deficity vetejného rozpoctu. Systém pocita
s tim, ze se sdruzi bazén rezerv ustfednich bank a narodnich mén, jez jsou k dispozici ¢lenim
za urcitych podminek k financovani deficit,, které budou dle pfedpokladu napraveny
automaticky nebo v pritbé¢hu €asu s pomoci uplatnénych hospodatskych rozhodnuti. Zdroje
fondu vSak nemohly byt pouzity k financovani trvalych deficitli, nebot’ by Zivotaschopnost
tohoto fondu byla velmi kratkd, to znamena, ze vyuziti prostfedki je rozhodovéano po peclivém

pfezkoumani pozadavku a historie vyvoje daného tizemniho celku (Kindleberger, 1978).

Vilkou zni¢ené ¢i poznamenané zem¢ jakoukoliv mirou s absenci vlastni kryté mény se
schylily k jediné méné kryté zlatem, a to americkym dolarem, o kterém piSi v predeslé
podkapitole. Snaha hledat jistotu v pevnych kurzech vici dolaru, ktery evokoval bezpecny
pfistav pro ostatni narodni mény, je pochopitelna. Z obecného hlediska je piijemnéjsi védeét, ze
kurz je pevny v tom smyslu, Ze ma néjaké rozpéti, respektive hranice, kursu, kam az miize

klesnout ¢i vzrist, ale zaroven to neohrozi stalost hospodatského vyvoje ¢i ménové souznéni.

Kazdé ¢lenské zemi je ptidélena kvota prispévku, ktery je ¢as od Casu zvySovan. 25 %
kvoty zemé splaci ve zlaté a 75 % v narodni méné, kdy suma takto nahromadénych ptispévka
jsou k dispozici pro nédkup jednotlivymi ¢lenskymi zemémi do limitu 200 % nérodni kvoty.
Jelikoz se nachazi 75 % v narodni méné€, znamena to, Ze dana zem¢ muze nakoupit devizy az
do 125 % své kvéty. Prvnich 25 % ,,zlaté tranche'** je k dispozici ihned na pozadani. Dalsi
komoditni tranche je dana k dispozici tehdy, kdyz klesaji ceny komodit méné€ rozvinutych zemi.
Ostatni 25 % tranche se poskytuji za vySSich Grokovych mirach a za pfisné€jSich podminek,
umérné tomu, jak se zvysuje ¢astka narodni meény v drzeni fondu takovym zptsobem, aby se
zajistilo, Ze se tyto rezervy pouZivaji pro docasné, a ne permanentni financovani deficitu. Limit

financovani ze strany MMF je urcen politikou fondu a kvotou dané zemé (Kindleberger, 1978).

Jinymi slovy je to velmi individualni dle daného rozpoctu dané zemé s tim, Ze kvota

ptispévku se mize ménit dle aktudlni svétové i regionalni hospodaiské situace vEetné dopada

12 5platka dluhu, kterd se po jednotlivych emisich emituje na kapitalovy trh, kde je nabizena ke koupi.
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na narodni ménu. Prispévkovy systém jsem pochopil tak, ze dand zemé& nejprve splni svij
zavazek zlatym kovem a zbytek ndsledné prispéje v dalSich prispévkovych kvotach.
Dohromady ze 100 % si lze ,,vybrat* az dvojnasobek kvoty s tim, Ze vyber komoditni tranche
je podminén cenou komodit spojenych s poklesem jejich hodnoty kvuli mensi atraktivité a
vétsimu dani dlirazu na promysleni tohoto nadkupu. Tranche narodni mény si lze nakoupit za
néjakych podminek s tim, ze od né€jaké vyse s vys$sim tirokovou sazbou, ktera zajistuje taktéz
mensi atraktivitu pro dlouhodobé;jsi financovani deficitu verejnych financi a tyto podminky by

méli slouzit jako vystrazné svétlo pred uskutecnénim nakupu pro dany uizemni celek.

,,Moderni ekonomiky soucasnosti pouzivaji tzv. penize s nucenym obéhem, které nejsou
navazané na zadnou komoditu. O vynuceni se staraji pravni normy (zakony), které organy statu
zavadi a vidi konkrétni soustavu penéz a upravuji aspekty jejiho obéhu a ochrany. Ustanoveni
meény je vzdy pravnim aktem a ména je jednim z atributit suverenity stat.* (Kalisky,2018). To
znamena, ze dnesni mény sice stoji na duvére, ale kazda jednotlivd ména je pod zastitou
uzakonéni daného statu véetné toho, ze diivérou se mysli spolehlivost a korektnost spravy dané
mény finanénimi institucemi a statem. ,.Jejich vznik a obéeh se ridi zdkony, které schvaluje

parlament a spravuje je kompetentni iirad — v CR je to Ceska néarodni banka. (Kalisky,2018).

V souvislosti s pohyblivymi kurzy mnoha narodnich mén se vyskytla mySlenka na
spole¢nou ménu v ramci hospodaiské ménové unie, coz je predchiidce Evropské unie.
Hospodarska ménova unie (dale HMU) méla za cil dosahnout ekonomické integrace spolu se
sjednocenim v politické rovin€, nebot’ mezinarodni ekonomicky systém nemize dlouhodobé
existovat bez politické stability. Nelze oddélit mezinarodni ekonomiku a politicky systém a
vznikla tak mySlenka spole¢né mény vcetné centralni jednotné ménové autority s mozZnosti
dialogu clenskych statd, konzultaci a koordinaci mezi aktéry, vyrovnavanim rdznorodych
z4jmu a aspiraci na dalsi rozvoj evropské integrace. Tato integrace a posileni se uskutecnovala
jiz pred existenci Evropského spolecenstvi, a pravé v ramci HMU vykrystalizovala spole¢na
potteba evropskych zemi na zizeni fluktua¢niho pasma kursu nérodnich mén vi¢i dolaru a
omezit toto kolisdni. Basilejské dohody byly soucésti tohoto sméru k stabilité¢ a evropské
integraci, které byly podepsany zemémi severozdpadnimi a severskymi zemémi a konkrétné
mezi Irskem, Danskem, Norskem a Velkou Britanii, které zavazovaly ke vzajemné spolupraci
centralnich bank, harmonizovani devizového kursu vici statim hlasicich se k této dohod¢ a
uZzsi platebni styk mezi témito zemémi. Tomuto trendu nahrélo i vypovézeni brettonwoodsky
ménovy systém ze strany USA, coz mélo za nasledek urychleni této snahy integrace (Sychra,

2009).
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V obdobi studené valky s vychodem a kolabujiciho pevného vazani narodni mény na
dolar se jevi jako logické hledani hlubsi spoluprace se svymi sousedy nejen na ekonomické
bazi. Navzdory snaham o ukotveni kurzii zpét k pevnym ¢i alespon zdanlivé piipominajicim

fixnim kurztim toto obdobi jiz uplynulo a mény vstoupily do pole pohyblivych kurzi.

Tato snaha dala vzniknout Evropskému spolecenstvi a posléze Evropské unii, kterd
zavedla do praxe teorii optimadlni ménové oblasti, kterd je definovana jako hospodaisky
stejnorody prostor s podobnymi ekonomickymi strukturami, jehoz ¢lenové budou reagovat
stejnym zptisobem na ekonomické a politické Soky. Vstupem do této mé€nové unie ztraci stat 2
hlavni nastroje, které fesi asymetrické Soky, ¢imz se rozumi udalost s odliSnymi dopady na
jednotlivé ekonomiky a s odlisSnymi reakcemi od jednotlivych statl ohledné ekonomického
ristu, nezaméstnanosti apod., a t€émi ndastroji jsou ménovy kurz a urokova mira. Ale vznikla
spole¢na evropskd ména euro, které je soucdsti mezindrodniho obchodu a hraje v ném
signifikantni roli, coz zfejme znaci alespoil ¢astecnou kompenzaci za tyto ztraty skrze mobilitu
kapitalu, pracovni sily a mzdovou flexibilitu, které doklddaji o ekonomické integraci

evropskych ¢lenskych zemi (Sychra, 2009).

Je otazkou, zda se ekonomickou integraci dati nadéle rozvijet v pozitivnim slova smyslu,
nebot’ vedoucich statlh ubyva i vlivem brexitu, kdy se Spojené kralovstvi definitivné rozhodlo
vetejnych financi v podobé trvalych deficitti jako naptiklad ¢ast jihoevropskych tizemnich
celkil a je mozné, Ze budou pribyvat a je otazkou, zda se k odtrzeni Velké Britanie se nékdo
nepiipoji a vice roz$ifi prasklinu v evropské integraci, ktera projevuje snahu o vytvofeni
unifikovaného tzemniho celku, kde spolecnost i ekonomika reaguji témét totozné navzdory

narodnim aspektlim, rozdilné kultufe, historickému kontextu a dalsi.
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2. Kryptomény

Vznik kryptomén se poji se vznikem Bitcoinu. ,,Bitcoin existuje jako open source projekt. Pri
tom funguje na dobrovolné bazi, bez zdroju a bez vymahatelnych pravidel. Pritbezné ho vyviji
kolektiv programatoru, kteri jsou velmi volné asociovani (protoze je to zajima, protoZe maji
zainvestovano do bitcoinu, nebo pracuji pro velky téZebni pool, sménarnu...) a maji ruzné
zajmy. Tato komunita prubezné navrhuje, audituje navrhovany kod a implementuje jej do
podoby nového protokolu, pricemz se musi dohodnout na jeho parametrech a sit' to musi (i
nemusi) akceptovat. Tento proces probihd napric zemeémi, kulturami a casovymi pasmy a
zajistuje hodnotu desitek miliard dolaru. “ (Kalisky, 2018). To znamena, Ze sit’, na které bézi
Bitcoin je decentralizovana, nebot’ ji spravuje skupina programatorti z celého svéta s tim, ze
jakékoliv zasahy se konzultuji s komunitou tak, ze vyvoj sméfuje cestou s vétSinovym
souhlasem. Co se poji s decentralizaci je absence pravidel, nebot’ neni zde vydavatel v podobé
centrdly, ktera by zodpovidala a kontrolovala dodrzovani danych pravidel a s tim spojené
riziko, ze vlozené prostiedky v pfipad¢ ztraty nelze ziskat zpatky, nebot’ neexistuje zadna

garance ¢i pojisténi vklada u centralni spravy.

K vytvofeni kryptomén doslo z ditvodu ztraty divéry v centralni ménovy systém tzkou
skupinou lidi a svym vytvorem, ,,ktery nabizi alternativni obéh digitalnich penez, ktery je
globalni, bezpecny a nefiguruje v nem néjaka autoritativni instituce (tj. uzivatelé komunikuji
primo).. “ (Kalisky, 2018). ,,Systém je navrzen tak, Ze nikomu nikdo nediivéruje, proto vsichni
kontroluji vsechny bloky a transakce podle jednotnych pravidel..” (Kalisky, 2018). Diky
absenci si centralni instituce si tento systém dokazal ziskat spoustu piizniveu, kteti touzi nebyt
pod drobnohledem autority a pocet uzivatelll roste spolu s objemem investic, do tohoto systému
vloZenych. S ptibyvajicim poc¢tem uzivateld roste i poCet napadl na zaplnéni mezer v tomto
segmentu a automaticky se tim podnécuje vyvoj tohoto fenoménu. Kalisky také dodava, ze za
popularitou mimo jiné stoji 1 zdjem o snizovani transak¢nich nakladd na uplné minimum a

vzristajici nediivéra v bankovni systém.
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2.1. Historie alternativ

Prvnim prilomem ve velkém méfitku s digitdlni ménou Ecash byl zaznamenan diky
kryptografovi Davidovi Channemu, ktery vytvofil systém kombinujici kryptografii, poskytujic
anonymitu, a digitalni transakce, ktery byl uveden do provozu 1990, ale vznikl jiz v roce 1982
a nemél dlouhého trvani z diivodu brzkého bankrotu. Zptsobila ho pfiliSnd anonymita a
nasledny nezéjem, ktery se také pojil s tim, Ze systém nebyl substitutem dosavadniho penézniho
styku. M¢l pfedstavovat pouze alternativu k tehdejSim mikrotransakcim, tedy drobnym
penéznim prevodiim, které povazoval za pfili§ slozité a malo anonymni, které piedstavovaly
zbyte¢nou zatéz pro dosavadni transakéni systém. Zmiiloval zejména nedostate¢nou anonymitu
u transakci s platebni kartou ¢i prostiednictvim Seku. David Chann byl také autorem myslenky
anonymni decentralizované komunikace typu Tor, coz je v podstaté¢ virtudlni internet
v internetu, ktery piepojuje komunikaci pfes rizné pocitace kolem celého svéta, aby nebyla
¢innost uzivatele vystopovatelna k poskytovateli pfipojeni podobné jako tomu je u PayPal,
ktery to pozd¢ji prevzal na za¢atku nového milénia, nicméné stale $lo o FIAT mény, které byly

kédované v elektronické podobé (Skalicky & Stroukal,2018).

Dal$im zlomovy momentem pro alternativni mény z digitdlniho prosttedi byl E-Gold,
ktery vytvotil Bernard Von NotHaus z ditvodu nulového kryti americkych dolari a absence
limitu penézni zasoby, tzn. libovolné dotisknuti novych bankovek, coZz mlze zptsobit libovile
statniho aparatu a centralnich finan¢nich instituci. Digitalni ména byla kryta zlatem, které
spolecnost nakupovala a skladovala. Zaroven ména 1dmc od stejného zakladatele byla kryta
samotnou ménou E-Goldem, coZz zplsobilo problém zavislosti jedné mény na méné druhé.
Navzdory snizenym nakladiim v ramci absence skladovani zlatého kryti u provozu druhé mény,
spolecnost a tvirce E-Goldu byl obvinén federdlnim ufadem Spojenych statll z terorismu
v ramci snahy zni¢it ménu vlastni zemé. Soudni spor firma prohréla a firmy E-Gold i 1dmc a
jejich ¢innost byla ukoncena a majetek zabaven federalni vladou véetné skladovaného drahého

kovu kterym byly ména kryta (Skalicky & Stroukal,2018).

Je k neuvéteni, Ze lidské sméfovani ke sménnému prostfedku ekvivalentem bohatstvi a
uchovatelem hodnoty je tak Casto spojovano se zlatem. Projekt pana Bernarda osobné povazuji
za pravdépodobné zrealizovatelngjsi a ryzejsi variantu kryptomén v tom smyslu, Zze mé jasny
cil, vychodiska a realizaci s vyjimkou navazani jednoho projektu na druhy, coz jde proti
myslence autora diverzifikace prostiedkl a rizik od amerického dolaru k E-Goldu, ale sam

udé¢la tutéz chybu.
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Podobny osud postihl Arthura Budovského, jehoz digitalni ména prevadéjici klasické
dolary na penize tzv. Liberty Reserve dolary ¢i Liberty Reserve eura a z pievodu si spole¢nost
brala 1 % poplatek. Néasledné nabizela i moznost investovani do zlata a dalSich drahych kovi.
Federalni ufady Spojenych statii zabavila spole¢nost v ramci prohraného soudniho sporu

v ramci obvinéni z prani Spinavych penéz (Skalicky & Stroukal,2018).

Je zajimavé, jak moc citlivé jsou federalni ufady Spojenych statl na ,,dolarové/meénové
teroristy“, kteti experimentuji s komunitnimi penézi a je tam snaha je propojit s centralizovanou

meénovou soustavou.

31



2.2. Krypta 1.0

Prvni kryptoména s nazvem Bitcoin vznikla v roce 2009, kdy vyvojar (¢i skupina vyvojait) pod
pseudonymem Satoshi Nakamoto vydal(a) privodni ¢lanek na zaklad¢ kterého se prihlasoval(i)
k autorstvi této kryptomény. Duvod vytvofeni Bitcoinu byl hlavni problém dosavadniho
ménového systému a to tzv. dvojitd utrata digitalnich penéz'® vramci transakci a jejich
potvrzovani. Tato skupina ale namitd, ze centralu lze znicit ¢i napadnout hackerskym tutokem
¢i zrozhodnuti vlady. Blockchain, platforma, na které bézi Bitcoin, je vlastné otevienou
vefejnou ucetni knihou provozovanou vsemi uzivateli Bitcoinu, ktefi si vzajemné potvrzuji
transakce zaslané k ovéfeni tak, jako v centrdlnim ménovém systému tuto roli plni centralni
banka, a zaroven uzivatelim jsou viditelné veSkeré zdznamy jiz probéhnuvsich transakci za
celou historii blockchainu Bitcoinu. Bitcoin je délitelny podobné jako digitalni podoba redlnych
men a z tohoto pole pomysIné vytlacuji hotovostni penize a drahé kovy, které maji omezenou
délitelnost. Technologie vyuzivana v kryptoménach prvni generace umoziuje velkou skalu
moznych forem pienosu této kryptomény, které je v podstaté digitalni informaci a tu lze ulozit
na pevny disk, flashdisk, vytisknout na papir prostfednictvim carového kodu, nahrani do
chytrého telefonu ¢i moznost skladovani skrze nahrani na servery tietich stran, které pfedstavuji
investi¢ni spolecnosti ¢i burzy apod., a nasledné pro prob¢hnuti transakce staci kliknout na
tlac¢itko mySi. Spornym bodem vétSiny prvogeneracnich kryptomén je jejich vnitini hodnota,
ktera je nulova, tedy v pfipad€, Ze dana kryptoména neni ni¢im krytd, a v tomto bod€ jsou si
dané mény rovny s bezhotovostni formou realnych penéz. Limitace bitcoinovych minci je
stanovena na 20 999 999,9769 kust, kterd je pevné dana a neménnd. TéZba se postupem z4jmu
0 danou kryptoménu stdva narocnéjsi na vypocetni vykon a az se dosdhne dané¢ho poctu
vygenerovanych minci, tak se veSkera tézba zastavi a budou probihat pouze transakce.
Konkrétn¢é v roce 2140 bude dosazeno poctu veskerych vytéZenych minci, ale vétSina bude
uvolnéna jiz vroce 2033, coz je v systému nastaveno pii tvorbé dané kryptomény vcetné

piisluSnych udaji, a to véetné zplsobu ziskani minci a dalSiho (Skalicky & Stroukal,2018).

Spekulace a dohady, zda tento fenomén mize vibec fungovat jako ména, vzrostly po
uskutenéni prvni transakce, kterou bylo sménéni 10 000 BTC (Bitcoinil) za dvojici pizz
programatorem Laszlym Hanyeczem 18. kvétna v roce 2010, coz v té dob¢ ptedstavovalo 41
americkych dolard, ale nyni (k datu psani této prace) tato transakce 10 000 BTC (dale jen BTC)

ma hodnotu piiblizn€¢ 154 milionim USD (americkych dolartt), 130 milionim eur, a to je

13 Znamena dvojitou titratu penéz v systému a tento problém byl vyfesen centrélni autoritou, ktera zabratiuje duplicitnimu
zalistovani transakce v bankovnim systému a nasledné dvojité itraté pen¢znich prostredkti z bankovniho uctu.
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ekvivalentem pro 2,5 tisic tun investi¢niho zlata ¢i 188 tun investi¢niho stfibra dle webu Bitcoin

Pizza Index, ktery je denné¢ aktualizovan.

Tato sménnd interakce byla hybnym krokem k myslence, Ze kryptoména se miize stat
meénou Ci se za ni vydavat. Bez této transakce by projekt Bitcoin ziistal ve skupin€ s omezenou

pusobnosti.

V roce 2011 se uskutecnily prvni velké kradeze na poli kryptomén, kdy uzivatelsky ucet
s 25 tisici BTC byl odcizen a vykraden, kdy tyto ptipady zpusobily propad ceny BTC o 70 %
z 31,91 USD na 10 USD. Zminéné udélosti pfedchazely napadeni kryptoburzy Mt. Gox, kde
byly ukradeny data a obsah desitky tisic uzivatelskych uétt hackery, ktefi prolomili jejich ptili§
jednoduché zasifrovani véetn€ udajim k uctu administratora burzy, diky kterym mohl byt obsah
uctl odcizen pomoci ptikazu k prodeji stovek tisic BTC, coz negativné ovlivnilo cenu BTC,
ktera se znovu propadla ze 18 USD téméf k nule a nepomohla tomu i skute€nost, Ze se tehdy
jednalo o jedinou burzu obchodujic s kryptoménami a burzu tento utok vytadil z provozu na
sedm dni, naCez az s jistou setrvacnosti vytvorena nova nabidka BTC (a to kvili velkému
objemu, ktery vyzaduje vysoky pocet potvrzeni) snizila cenu. Cena se vratila na ptivodnich
predkrizovych 32 USD za 1 BTC az po roce a pul, kdy k této nejistoté ptispély 1 zpravy o
dalSich desetitisicich ukradenych BTC v roce 2012. V pozadi téchto udélosti zaroven rostl tzv.
Silk Road, neboli hedvabna stezka, coz byl server pro nédkup a prodej nelegélniho zboZi riizného
druhu, nejcastéji zbrané a drogy, kde bylo mozno nakupovat praveé prostrednictvim BTC.
Takové okolnosti zastinily vyvoj likvidity Bitcoinu v legalnim prostiedi, a to prostfednictvim
mozné smeény u obchodt s elektronikou, u vybranych taxisluzeb, pravnikt, 1ékait, restauraci,
hazardu ¢i ojedin€le poZadavky na vyplaty mezd pouze v BTC diky rozriistajicimu se
kryptoménovému podhoubi a jeho uplatnitelnosti. Snahou o stabilizaci a napravu v minulosti
vzniklych Skod byl vznik aplikace BitPay, coZ pfedstavilo platby v BTC dle aktualniho kurzu
v daném okamziku zadani platby a obratem na ucet ziskate americké dolary v ramci

internetovych plateb (Skalicky & Stroukal,2018).

Stinné stranky kryptomén v podobé kradezi obsahu Gcth ¢i odcizeni piistupovych udaji
do daného uctu mi evokuji, Ze navzdory rafinovanosti tvlircti ohledné zabezpeceni platforem
kryptomén je tato vysokd urovei rafinovanosti i u osob, které¢ maji stejné ¢i podobné kvalitni
znalosti s tim, Ze je vyuzivaji proti tviircim a fadovym uzivatelim. Zda se, Ze pomér mezi
rafinovanymi kradezemi je v neprospéch v oblasti tohoto kryptoménového prostredi, kde jsou
vice Casté, nez je tomu u klasického penézniho prostfedi. Pohled jsem si tvofil na zakladé
kratkodobé historii kryptomén a reprezentativni to rozhodné tvrzeni neni, nebot’ oficialni
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vyzkumy ani data potvrzujici odcizeni neexistuji, nebot' platforma blockchain je
pseudoanonymni. To znamena, Ze pro sménnou interakci je nutné znat ¢islo Gctu protistrany a
na zéklad¢ toho je mozné si spojit fyzickou osobu s danym ¢islem Uctu, ale na obecné urovni
je toto nerealizovatelné, nebot’ zadné osobni tidaje nejsou vidét ani nejsou zaznamenavany, a
tak nelze ani urcit, zda dand transakce vefejn¢ probihajici a viditelna ostatnimi uzivateli neni

momentalni kradez.

Na pielomu roku 2013 a 2014 se trzni kapitalizace BTC prolomila hranici 14 mld. USD,
zarovei Silk Road '#a jeho tviirce byli zablokovani a tviirce odsouzen na doZivoti a zabavené
BTC byly ve statni aukci prodany, nicmén¢ to podnitilo vznik podobnych ilegalnich servert,
které predcCily své predchiidce véetné jejich zabezpeceni. V roce 2014 zkrachovala, jiz diive
vykradena, kryptoménova burza Mt. Gox, kterd vlivem soudnich sportii a zabaveni 5 miliont
USD federalni vladou USA nezvladla ustat tyto rany vcetné skuteCnosti, ze odliv uzivatell a
klientl si zpUsobila vlastni chybou, kdyz nezaregistrovala odcizeni 744 408 BTC béhem
provozu ¢innosti. V té dobé jiz existovala vicero kryptoménovych burz, takze struktura tim tak
neutrpéla jako v minulych letech. Diky velkému zajmu vefejnosti a ptilivu novych uZzivatelii
nastal neoCekavany stav, a to nedostatek kapacity sit¢ Bitcoinu, coz vedlo k modifikaci, ktera
by toto zahlceni odstranila, ale tim by ¢ast tézait ptisla o 20 % bonusovy soucet k vypocetnimu
vykonu a vedlo tedy k odtrzeni, tzv. hard forku, a zaloZeni vlastni kryptomény Bitcoin Cash.
V témze roce vzniklo bezpocet investicni spolecnosti orientujicich se na kryptomény a také
vznikly prvni kryptomaty, kde 1ze dle kurzu a obchodni marze sménit papirové penize za
kryptoménu, a naopak ¢i rozvoj kryptoménovych sménaren a vznik kryptoménovych bank.
Navzdory tomuto pfiznivému vyvoji byl Bitcoin a ostatni kryptomény silné volatilni a tato
volatilita odrazovala potencionalni uZzivatelé, kterym se nelibi pfedstava denni kolisavosti
v fadech desitek procent. To ale tvofi smycku, nebot’ pouze novi uzivatelé stabilizuji kurs
kryptomén, nebot’ pouze masovou smeénou lze zvysit divéryhodnost kryptomény a ptilékat 1
firmy, které budou pfijimat platby v Bitcoinech za své sluzby ¢i vyrobky a umoznéni tak

pfibliZeni Bitcoinu ke svétovému prostfedku smény (Skalicky & Stroukal,2018).

4 Darknet kryptomén.
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Cim v&tsi pozornost bude u vefejnosti mit kryptoména tohoto typu, ktery nema hlubsi
smysl nez nabizet danou soustavu jako alternativni viici té klasické, tim stejné vzroste zajem
osob s odlisnymi umysly a vzhledem k Cetnosti podobnych ptikladt v publikacich a pramenti,
ze kterych ¢erpam, znovu narazime na to, Ze nemame jak zjistit dané riziko, alespon tak se mi
to jevi, vzhledem k decetralizovanému autonomnimu ekosystému jménem blockchain, ktery
neobsahuje n¢jakou centralizovanou databazi o zlo€innosti v systému, nebot’ v systému nelze
definovat n¢jakou transakci jako Spatnou v ptipad¢, ze je potvrzena osobnim, tfeba odcizenym,

kli¢em, ktery se potvrzuje transakce k odeslani.
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Graf ¢.1: Trzni kapitalizace kryptomén vcetné objemu obsaZeného kapitdlu.

Dostupné zde: https://www.tradingview.com/markets/cryptocurrencies/global-charts/

Svou vlastni kryptoménu stvofila 1 firma Facebook, kdy 16. Cervna 2019 oznamila vznik
své kryptomény Libra fungujici na decentralizovaném blockchainu, kdy spravcem je neziskova
asociace Libra Association tvofend desitkami firem a instituci — napiiklad spolecnosti Visa,
MasterCard, PayPal,Uber,eBay ¢i Vodafone. Od ostatnich altcointi se Libra 1i§1 kurzem, ktery
je vazan piimo na ko§ FIAT mén, a proto bude vice stabilni a méné vyhovujici pro spekulace
ovliviiyjic strmé vzestupy i hluboké propady. Mnozstvi vydanych Liber bude zaviset na zajmu
lidi a poc¢tu minci dané kryptomeény, coz je odli$né od ostatnich kryptomén, ze nebude omezeno

(ccco.cz).

Me¢na by byla vdzana na americky dolar, ale vzhledem k tomu, Ze federdlni tfady
nepovolili spusténi této kryptomeény, tak byl vydan pouze zdrojovy kdd, na kterém se stale
pracuje a jeho podoba neni finalni v pfipad€ zménéni rozsudku a mozné vydani je v nedohlednu

(Klof4g, 2020).
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Ptijde mi nemyslitelné, aby soukroma spolecnost si vytvotila komunitni ménu, ¢imz by
ziskala nové ptehled i o vasSich transak¢nich datech, které by se ptidaly k tzv. velkym datim,
které¢ konkrétné firma Facebook shromazduje a nastdva otdzka, zda je i pieprodava tietim

stranam ¢i nikoliv.

Bitcoin Cash neni derivatem Bitcoinu, ale viceméné klonem, ktery se odliSuje zejména
v technickych zalezitostech dané sité, nebot” ke vzniku diky tzv. hard forku doslo teprve
v poloviné roku 2017 a vétSina struktura sité je totoznd se zminlovanym Bitcoinem. Taktéz
vyuziva tézare k potvrzovani transakci, ostatné samotni ¢insti té€zafi vytvorili Bitcoin Cash (déle
jen BCH), a také se vyznacuje vysokou volatilitou, tim spise, kdyz tato kryptoména je pomérné
novou zalezitosti a nema takovou uzivatelskou zékladnu jako jeho pitvodce, trpi vice na trzni
vykyvy v fadcich né€kolika desitek procent za tyden ¢i dokonce za jediny den. Také vyuZziva
stejny mechanismus jako Bitcoin vcetné zabezpeceni. Vzhledem k jeho mensi zdkladné, a tedy
1 nizsi trzni kapitalizaci, je BCH délitelny ,,pouze* na 8 desetinnych mist, nebot’ cena za jednu
minci je mnohonasobné niz$i, ale v pfipadé, Ze by dosdhla strmé hranice, kde by byla
vyzadovana vyssi délitelnost, 1ze sit’ modifikovat. Emitence minci je stejnd jako v ptipadé
Bitcoinu, kdy tempo uvoliovani se ptizpisobuje snaze té€zatl, tzn. nyni se uvoliuje 12,5 BCH

za 10 minut a kazdé 4 roky se odména za tézbu puli. Finalni pocet minci je necelych 21 milioni

s tim, Ze uZ nyni je v obe¢hu 17 miliont minci (FreeCoin.cz).

BCH akceptuje pouze 5000 kamennych prodejen, restauraci ¢i kavaren a nadnéarodni e-
shop prodejci celosvétove, zaroven ale ma levnéjsi transakéni poplatky nez jeho ptvodce,
plynulejsi chod systému v ramci rychlosti 1 objemu potvrzovanych transakci, ale i lepsi
zabezpeceni diky nejveEtsi robustnosti fetézcl, které je nutné prolomit k tomu, aby transakce

byla naruSena ¢i k odcizeni minci z penézenky (BitcoinCash.org).

Dash je dal$im altcoinem'. Sit je zaloZena na blockchainu, tzn. Ze vyuziva sluzeb tézatd,
kteti zde hraji podobnou roli jako u Bitcoin a zajistuji chod sité. Specifikem sité jsou tzv.
Masternodes neboli master uzly, které se zptistupni po drzeni 1000 minci Dashe jako zékladni
ochranu uzlu pfed nekalymi pokusy ho napadnout ¢i pozménit, ale provozovatelé¢ jsou
odménéni za provozovani sité skrze master uzly tim, ze 45 % nové uvolnénych minci jde praveé
do jejich penézenek. DalSich 45 % nové emitovanych minci jde regulérnim téZaiim a zbylych
10 % minci je urceno k financovani vylepSovani ekosystému a putuji do pokladnice, o jejimz

vyuziti pravé master uzly a formou hlasovani se upina dalsi vyvoj infrastruktury Dashe. Master

15 Alternativni kryptoména mimo BTC.
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uzly dévaji uzivatelim zasadni vyhodu ohledné rychlych ¢i instantnich plateb, které se povazuji
za vérohodné uz jen z konsensu ostatnich master uzll, tzn. zpfistupnéni plné anonymity, ale
pokud shody neni dosazeno, poté transakce c¢eka na klasické potvrzeni od tézait (Skalicky &

Stroukal,2018).

Cilem Dashe je stat se platformou, kterd bude disponovat co mozna nejrychlejSim
systémem a nejvice anonymni platebni branou na svété s tim, ze méa osminasobn¢ vétsi kapacitu
sit¢ nez BTC a transakéni plynulosti pred¢i také jiné kryptomény. Délitelnost je stejna jako u
vetsiny krypt a to na 8 desetinnych mist. Emitence této mény se kazdy rok snizi o jednu
tfinactinu s tim, Ze kone¢ny pocet minci je 19 miliont kust, z toho cca 9 miliont uz je v ob&hu.

Zaroven taktéz trpi vysokou volatilitou, ktera je pro vétSinu kryptomén typicka (FreeCoin.cz).

Nejznamé;jsi derivat je Litecoin (dale LTC), ktery byl pfedstaven nedlouho po prvnich
dvou uspéSnych letech BTC vyvinuty programatorem Google.org. Oproti své piedloze je
mnohem agilnéj$i véetné toho, Ze celkovy pocet minci je nastaven na 84 milionl a tézba
kryptomény je vhodna i pro méné vykonnéjsi hardware (procesory ¢i grafické karty). Mnohem
niz8i transakéni poplatky nez u BTC, kdy poplatek u BTC se u vétSich pohybuje 1 400 K¢&
v prepoctu za transakci (Skalicky & Stroukal,2018).

Opravdu velky rozdil nabizi decentralizovana kryptoménova soustava, kde vlivem stéle
jesté nového fenoménu jsou derivaty ¢i klony podobné mény pro uzivatele a investory stejné
zajimavy objekty, obzvlast pokud se jedna o klon prvotniho BTC. Nardzim na to, Ze kdyby se
nékdo rozhodl vytvofit klon ¢eské koruny, tak miiZe oslovit par jedinct, ale nasledné promyslet
vlastni ménovou soustavu s velikou pravdépodobnosti centralizovanou a tak déle. A nez by se
tak udalo, je velmi pravdépodobné, ze tento klon bude v propadlisti déjin derivath Ceské koruny.

Chci tim fict, Ze v tomto novém poli je snadngjsi se zviditelnit vzhledem k neprobadanosti
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Graf ¢.2: Trzni kapitalizace kryptomén mimo BTC.

Dostupné zde: https://www.tradingview.com/markets/cryptocurrencies/global-charts/

segmentu, ale i vzhledem k té neprobadanosti je segment velmi kolisavou lodi, kterd sem tam
narazi do vétSiho ¢i mensiho ledovee a velmi mnoho projektl zacne, ale jesté vice projekti

nedopadne a zmizi, coZ ostatné dokladaji i sami autofi Skalicky a Stroukal.
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2.3. Mechanika kryptomén 1.0

Svym smérovanim projekt alternativnich penéz, neboli pfedchiidct kryptomén, narazil na velmi
vzacné pokryti svéta internetem, nebot’ bez internetu by tato ména fungovat nemohla spolu
s faktem, ze bez osobniho pocitace taktéz ne a v diivéjSich dobach se to nesetkalo s potfebnou
odezvou, nebot’ dané technologie nebyly tak hojné rozsiteny jako je tomu dnes spolu s tim, ze
projekty mély koexistovat s hotovosti vétSinou u maloobjemovych transakci, ale hotovost byla
okamzit¢ likvidni, dostupna, taktéz anonymni a je snadné ji vyuzivat a hlavné akceptovat. Proto

po dlouh¢é odmlce vznikla nova platforma ve formé blockchainu.

Vétsina prvogeneracnich kryptomén bézi ptimo na blockchainu ¢i je od né&j odvozeno,
tedy fetézci bloku, ktery byl prvné vydan spolené s dalSim pfislusenstvim infrastruktury
Bitcoinu v roce 2009. Bitcoin je decentralizovana Peer-to-Peer sit’ v internetu spravujici historii
platebnich transakci mezi svymi uzly (toky Sifrovanych ¢iselnych kombinaci), zékladni
jednotkou je BTC a sit’ m& omezeny pocet minci na jiZz zminénych necelych 21 miliont. Vznik
novych minci zajistuje tézba tézail, ktefi zaroven i verifikuji odeslané transakce uvnitt sité
prostfednictvim potvrzeni. Sit' funguje na souboru pravidel, které kazdy jednotlivy uzel
vyhodnocuje dle vychoziho nastaveni sit€¢ a pokud jsou dand pravidla splnéna, kterd jsou
o¢ekavana, pak se dany uzel akceptuje jako vé€rohodny. Tato kontrola je provadéna samostatné
kazdym uzlem, nebot” neexistuje zaddna centralni autorita. VSechny transakce jsou spravované
,ucetni knithou®, tzv. ledgerem, ktery je ulozen v blockchainu a Ize, po stazeni blockchainu do
naseho pocitace, v ném volné prohliZet od vzniku az po aktualné potvrzujici transakce, tzn. Ze
transak¢ni data jsou viditelna pro vSechny uZivatele se stdhnutym blockchainem. Ostatné typ
pocitatoveé sité Peer-to-Peer zrovnopraviiuje vSechny uzly, které jsou si rovnocenné a
jednotlivy klienti spolu komunikuji pfimo bez existence centralniho uzlu ¢i serveru. Na rozdil
od modelu klient-server, zde s rostoucim mnozstvim uzivateld roste i pfenosova kapacita sité,
ale naopak nevyhodou je velké obtiZznost navazani komunikace, a tedy uskute¢néni transakce

(Skalicky & Stroukal,2018).

Blok, nejvyznamnéjs$i datova struktura bitcoinového protokolu, koduje mnoZinu
transakci, které svym zahrnutim potvrzuje. Pouze jedna z transakei je generujici a pouze jejim
prostfednictvim vznikaji nové BTC. Validni blok musi mit ur¢itou kryptografickou vlastnost,
jejiz splnéni je naro¢né na vypocetni vykon, kde naro¢nost je proménna v Case, coZ umoziuje
zpétnovazebnou regulaci k dosazeni stability praimérné rychlosti generovani novych bloka, a

tim 1 ovlivnéni inflace mény. Nalezeni validniho bloku je ditkazem o vynalozeném usili a tento
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koncept je nazyvan jako ,,proof of work® a pravé vynalozené Gsili na odméné v podobé

mnozstvi nové uvolnénych minci je vyuzivano v bitcoinovém protokolu (Lansky, 2018).

Retézec blokil je spojovy seznam bloki s odkazem na piedchazejici blok, kdy spojent je
dosazeno obsazenim hashe pfedchoziho bloku v datech bloku nésledujiciho. Kazdy blok ma
jednoznaéné uréeny predchazejici blok s vyjimkou tplné prvniho bloku, tzv. genesis bloku, kde
misto hashe piedeslého bloku je nula. Vazba blokl je pouze jedna a mé podobu stromového
obrazu vazeb, které nejsou cyklické. K vétveni neboli forku, ke kterému dochazi velmi zfidka
a ,,strom" blokl vypada spiSe misty jako dlouhd rovina s odbockami, kdy se pracuje vzdy
s nejdelsi historii, coz znamend, ze bloky by bylo nejtézsi spocitat, a pravé tomuto fetézci se
fika blockchain, nebot’ jiz nejde o strom ale o linearni fetézec. Tak vznikd ochrana proti
hacker@im ¢i nahodilym chybam systému. Bloky zbylé v nepokracujicich vétvich se ignoruyji.
Relevantni jsou naopak bloky v blockchainu a transakce v nich zahrnuté jsou povazovany za
potvrzené a vérohodné, pfiCemz timto zpuisobem se koncept zabezpeCuje ukladanim
nepiepisovatelné historie, nebot modifikace bloku uprostied fetézu by vyZzadovalo
pfepocitavani vSech nasledujicich bloki, které obsahuji hash ptfedchdzejicich, ktery se pii
modifikaci dat zméni, coz mimo jiné znamena, ze by se pii prepocitavani nepracovalo
s nejdelSim fetézcem, nebot’ nejdelsi zlistava piivodni fetézec, ktery navic mize byt obsazen ve

vSech ostatnich bocnich fetézcich sité (Lansky,2018).

rvo

Asymetricka kryptografie je v této siti vyuzita v ramci Sifrovacich a deSifrovacich klica,
které predstavuji dlouhou kombinaci Cisel a znakt, které jsou ndhodné vygenerované siti a
vyuzivaji se k bezpe¢nému fungovani prostfednictvim tzv. hashovaci funkce, coz je pokryti
jednotlivych obrazli pfisluSnymi vzory s vysokou nelinearitou, coz znamend, ze mald zména
vzoru zpisobi velkou zménu obrazu a diky asymetrické slozitosti vypoctu Ize snadno dopocitat
pfimy obraz na vzor, ale vypocet nejednoznacného zobrazeni obrazu na vzor je extrémné
obtizné. Vetejny kli¢ slouZzi k zaSifrovani zpravy pro majitele soukromého kli¢e nebo k ovéfeni
jeho podpisu, kdy v bitcoinové siti ma vetfejny kli¢ vyznam adresy piijemce platby, kde adresa
se vypocita z vetejného klice. Soukromy kli¢ je tajny kli¢ pouze pro majitele jednoho ¢i vice
ucth, ktery se pouziva k deSifrovani jemu uréené zpravy nebo podepisovani jim ovéfované
zpravy, tim se tedy 1i8i od klasické kryptografie, kde slouzi pouze jeden kli¢ k Sifrovani 1
desifrovani. Digitdlnim podpisem se mysli zadani soukromého kli¢e se zpravou ¢i informaci,
kdo bude novym majitelem BTC patticich majiteli klice, kdy ke kazdé adrese je pravé jeden

kli¢ privatni, ktery je ulozen v BTC penéZence (Skalicky & Stroukal,2018).
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Adresa je jednoznacna identifikace piijemce platby, ktera je ekvivalentem Cc¢isla
bankovniho uctu, ve formé dlouhého kodu Cisel a pismen s riznymi vlastnostmi, kdy délka je
vetsinou 27 az 34 znakda, ale u nékterych protokoli se mizeme setkat i s intervalem od 14 do
74 znaku, rozlisuji se velka a mala pismena, neobsahuje typograficky zaménitelné znaky jako
,0¢a ,0° ¢i ,I° a ,1° a v posledni fad¢ posledni znaky obsahuji kontrolni soucet, coz slouzi
k zabezpeceni proti Spatnému opsani ¢i okopirovani. Adresu lze vygenerovat i mimo sit’, nebot’
je pouze verejnym klicem, ktery nutny ke spravné komunikaci prostfednictvim transakci.
Vygenerovani veiejného klice je levné a lze generovat novou adresu pro kazdou nesouvisejici
transakci, coz znesnadiiuje jejich stopovani. Adresy uzivatele a k nim pfislusné klice jsou
zpracovany a spravovany penézenkou, kterd mize mit podobu aplikace na chytrém telefonu ¢i
formu programu v pocitaci. Zasadni je, kde jsou data penézenky uloZena, nebot’ existuji
penézenky mimo sit’, které ukladaji data na pevny disk, nasledné penéZenky spravovany tretimi
stranami, at’ uz se jednd o burzu, sménarnu ¢i investi¢ni spolecnost anebo data penézenky
mohou byt uklddana do sitovych ulozist v serverech, které jsou neznamo kde na planeté.
Nebezpeci a odcizeni a rizikovost jsou vzestupné dle potfadi uvadénych moznych formach
penézenky. Funkce penéZenky je sprava soukromych kli¢i piislusejicich k adresam uzivatele
a stara se o vedeni uctu, odesilani plateb, archivace transakci véetné evidence znamych adres.
Uzivatel prokdze vlastnictvi konkrétni adresy tim, Ze podepiSe soukromym kli¢em urcitou
zpravu prislusejici k dané adrese. Nejdulezitejsi je tedy neztratit ptistupy do penéZenky, kde

jsou uchovavana citliva data (Skalicky & Stroukal,2018).

Pievod kryptomény v BTC protokolu z adresy na adresu je interni datova struktura
obsahujici vstupy a vystupy, kde vstup odkazuje na vystup v n¢jaké jiz existujici transakci.
Vlastnosti vystupu je mnozstvi BTC, které z ného 1ze uvolnit a celkovy objem hodnot vSech jiZ
existujicich vystupti, na které jsou vstupem nové transakce odkazovany. Celkovy objem lze
mezi vystupy nové transakce rozdélit libovolng, pokud soucet hodnot neni vétsi. Pokud je
mensi, rozdil je chapan jako poplatek za transakei. Specidlni transakce obsahujici pouze
vystupy je generujici transakce, ktera je obsaZena v genesis bloku, tedy uplné prvnimu bloku,
ktery umozni uvolnéni prvnich BTC a spusti de facto provoz sité¢ Bitcoinu. Pfi pouziti vystupu
dochazi k jeho konzumaci v celé vysi, tzn. neni délitelny a pouzitelny je pouze jednou. Pokud
pfevadéna hodnota mé byt mensi nez hodnota vystupu ¢i vystupl, nova transakce bude
obsahovat 1 vystupy pro rozménéni, kterymi si majitel vrati rozdil na jakoukoliv svou adresu.
K uvolnéni vystupu je potieba, respektive jeho pouziti na vstupu nové transakce, podepsat data
transakce soukromym klicem patficim k jeho adrese, coz ma pravo k vystupu pouze majitel

uctu svym soukromym klicem. Systém narokovani vystupu umoziuje vytvaret slozité
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podminky, které musi byt pro jeho pouziti splnény, napiiklad uvolnéni vystupu vice podpisy,

k uvolnéni vystupu se fika kontrakty (Skalicky & Stroukal,2018).

Snahou uZivatell je vyhnout se tzv. maleabilité transakce'®. Kdyz se do blockchainu
dostane misto ptivodni transakce jeji pozménéna verze (ob€ verze byt potvrzeny nemohou,
protoze uvolnuji stejné vstupy) mulze si nevhodné navrzeny software (software potvrzujici
transakci na zaklad¢ hashe a nikoliv obsahu) myslet, ze k transakci nedoslo a mize se pokusit
transakci zopakovat uvolnénim jinych BTC, ¢imz provede platbu vicekrat, coz mlize vést
k mylnému domnéni, ze vystupy pouzité v pozménéné transakci ma stdle k dispozici a to
zpusobi problém pfi pokusu o jejich opétovné uvolnéni v rdmci jiné transakce v budoucnu

(Skalicky & Stroukal,2018).

Potvrzena transakce je takova, ktera je obsazena v blockchainu a ¢im hloubéji je
zahrnujicim transakci ve svych datech a blokem aktualné téZenym a bezpecnost se pozna dle
poctu potvrzeni, nebot’ s rostoucim poctem potvrzeni se snizuje riziko zvraceni transakce a

zaroven plati, Ze u velkoobjemovych transakci se vyuziva alesponl 6 potvrzeni (Lansky,2018).

16 Jedna se 0 pozménéni jesté nepotvrzené transakce, kde se ve formatu podpisu zméni jeji hash — pokryti
jednotlivych obrazl nelinedrnimi vzorci.
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Generujici transakce, diky niz vznikaji nové mince kryptomény, nema zadné realné
vstupy, obsahuji libovolna data a jeji objem je roven souctu noveé vygenerovanych minci a

poplatkti za ostatni transakce v bloku obsazené (Skalicky & Stroukal,2018).

Poplatek za transakci je rozdil mezi hodnotou vystupi a vstupt transakce, ktery stanovi
odesilatel platby a mince dané kryptomény ve vysi rozdilu piipadnou v rdmci generujici
transakce tomu, kdo vytézi blok transakce potvrzujici. Poplatek za transakci je motivaci
k jejimu zahrnuti do té¢Zeného bloku a po vytézeni v§ech moznych minci dané kryptomény bude

pretrvavajici motivaci k pokracovani v té¢zbé (Lansky,2018).

Vyse poplatku se odviji od riznych parametrii a nejcastéji dle pozadované rychlosti

pievodu (ccco.cz).

Té&zba je proces, ktery pomoci strojové narocného vypoctu hleda dalsi blok pro napojeni
do blokového fetézce (blockchainu). Blok je nalezen, pokud splni podminku, ze jeho hash je
nizsi neZ urcity cil. Cil se odvozuje z momentalni obtiZnosti, kterd se méni kazdych 2016 bloka
v zavislosti na rychlosti jejich nalezeni tak, aby primérnd rychlost generovani novych bloka
¢inila 1 blok za 10 minut. Prostfednictvim vypocetniho vykonu se cely tézebni proces dava do
pohybu a mezi nosice vypocetniho vykonu fadime procesory, které ale uz nestacily s ptibyvajici
obtiznosti na nalezeni bloku a tak se pfeSlo na grafické karty a nésledné na zdkaznické
hardwarové obvody. Casem ale i to nestadilo, a tak se tézafi rozhodli shlukovat do tzv.
tézaiskych pooll (sdruzeni), kde se vlastni vypocetni vykon piida k celku a odména se
rozde€luje dle ptidaného vykonu do poolu. To znamend, Ze odmény nejdou piimo tézarim, ale
nejprve spravci daného ,,.bazénu®, kde mohou ale nemusi byt se €lenstvim spojeny né&jaké

poplatky, a nasledné spravce rozdéli odménu dle vypocetniho vykonu, coz znamena jistotu

vydelku pro tézate v ramci téchto uskupeni (Skalicky & Stroukal,2018).

Situace, kdy by kryptomény ztratili veskerou diivéryhodnost, by nastala v ptipade
vlastnéni 51 % podilu veskerého vypocetniho vykonu sité kryptomény. V ten moment vlastnik
tohoto nadpolovi¢niho podilu sit¢ ma moZznost zattocit na sit’ stylem, kdy uto¢nik se snazi
pouzit, respektive vyuzit, stejny vystup jiz existujici transakce vicekrat neboli na vstupech vice
nez jedné transakce. Tento utok se realizuje snaze, pokud piijemce platby nepozaduje
potvrzovani transakce, tzn. Ze kazdému piijemci staci rozeslat pouze jemu uréenou transakci.
Cim piibyvajici podet potvrzeni vyzadovanych od pfijemce platby, které maji zajistit
divéryhodnost transakce, tim hife se Utok realizuje, nebot’ uto¢nik je nucen rychle vytézit

alternativni bloky a tim obé&tovat sviij vypocetni vykon k titoku, jehoz nejistota uspéchu roste
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s poCtem potvrzeni, kterd musi svoji alternativni vétvi blockchainu ,,obejit“ (Skalicky &

Stroukal,2018).

Signifikantni zmény v blockchainu se oznacuji jako tzv. fork!”. Fork mize byt dvojiho
druhu, a to dle dopadi vzniklych zmén — softfork a hardfork. Softfork je zména
kryptoménového protokolu, kde plati, Ze datové struktury, tzn. bloky a transakce, vytvotrené dle
novych pravidel jsou vzdy platné i dle pravidel starych. Jinymi slovy je zajiSténa zpétna
kompatibilita softwaru a neni tedy potfeba aktualizovat ¢i vylepSovat stavajici, pokud
nechceme dané nové funkce v nové verzi. Softfork se taktéz vyznacuje snizovanim poctu bloka
za jednotku cCasu, tedy restriktivni tendence ohledné objemu mény, ktera protece za jednotku
¢asu, a tedy zmenSeni kapacity transakci, coz v pfipad¢ Bitcoin Cash byl kamen urazu, kdy
jedna cast komunity chtéla vyssi rychlost sité s pfibyvajicim objemem transakci ve fronté diky
rostoucimu poctu uzivateld, ale druha ¢ést se obavala, Ze by to narusilo bezpe¢nost sité. Zmény
v datovych strukturdch, které nedisponuji zpétnou kompatibilitou, se oznacuji jako tzv.
hardfork. Navzdory nasi vuli, zda chceme ¢i nechceme vyuzivat nové funkce vylepsené
infrastruktury sité, je nutné aktualizovat na novou verzi v ptipadé, ze chceme nadale vyuzivat
danou sluzbu. Disledkem hardforku miize byt rozdéleni blockchainu trvalou zménou, viz.
Bitcoin Cash. Mince pivodni mény mi v piipadé BCH zistaly, a navic jsem obdrZel mince
mény nové a pokud uzivatel ma své prosttedky v online penéZence ¢i na burze, pak je odkazan
na akce jejich provozovatell, zda mu bude pfiznano vlastnictvi minci i druhé mény. Je
pravdépodobné, Ze hodnota minci po hardforku klesne a Ze ani v souctu s t€émi novymi nebude
na predeslych hodnotdch a vSe tedy zaleZi na trZznim vyhodnoceni. Hardfork se naopak
vyznacuje expanzivni tendenci v podobé zvySovani poctu blokl transakce za jednotku cCasu,

coz znamena vyssi kapacita transakci (Skalicky & Stroukal,2018).

7 Proces zapojovani vice blok( za stejny pfedchozi pfi vytéZeni bloku a jeho propagaci do sité doslo k vytézeni
jiného bloku anebo v publikacich se spiSe o forku ve spojitosti s vyznamnymi zménami retézce.
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2.4. Kryptomény 2.0

Mezi kryptomény druhé generace se oznacuji veskeré alternativni kryptomény, které sleduji i
jiny cil nez jen svou existenci nabizet alternativu k centrdlni ménové soustave. Jinymi slovy
pfidana hodnota téchto krypt je ticel, diky kterému byla dana kryptoména stvotena. Kryptoména
mohou vytvaret a vyménovat vlastni penize a dluhy, coz jsou v podstaté elektronické sménky.
Transakce Ripplu se nepotvrzuji tézbou, ale divéryhodnosti uzll, které jsou uZzivatelem
vybrané, coz je rychlejsi v€etné mensi ndrocnosti podminek na vypocetni vykon. Dalsi
ojedin€lou funkci je databaze Ripple Ucti, kterd kromé vlastni mény obsahuje 1 nabidku a
poptavku jinych aktiv, tedy takova decentralizovand burza. Pro uznani divéryhodnosti uzlu je
nutno dosahnout alespon osmdesatiprocentni shody ostatnich nadmi vybranych uzl. Transakce
je navrh na zménu uzlu, a pokud se uzly neshodnou na vsech transakcich, sporné se vytadi a
cyklus shody se opakuje do okamziku, nez se na novém obsahu shodne potiebna vétSina.
Pivodni uzel zaloZeny spolecnosti Ripple obsahuje od svého vzniku pevné dany pocet minci a
to 100 miliard s ozna¢enim XRP. 20 procent z celkového poctu si ponechali zakladatelé a
zbylych 80 procent ziskala dcefin spoleénost Ripple Labs. Cast se rozdala riznym neziskovym
organizacim a jednotliveim v ramci propagaci systému. Dé€litelnost 1 XRP lze rozloZzit az na 1
milion kousk s tim, Ze kazdy uZzivatel Ripple uctu musi splnit podminku v podob¢ pasivniho
drzeni alespont 20 XRP. Kromé kryptomény XRP sit’ obsahuje i1 tokeny na dal$i druhy aktiv, at’
uz se jedna o FIAT mény, jiné kryptomény ¢i komodity. Pfi pfevodu XRP na jiné aktivum se
do sit¢ ukladd podepsany uZivatelem ,dluzni upis“, takZe redlné vypotfadani vyzaduje
divéryhodnost stran dle nastaveni protokolu spole¢nosti Ripple a pokud se nenajde piima
ditvéra mezi obchodujicimi subjekty, hleda se v siti cesta, kterd divéryhodnost zprostiedkuje.
Na konkrétni nalezené cesté pak zavisi vySe transak¢nich poplatkti, pfipadné€ 1 moZnost prevodu

meén (Skalicky & Stroukal,2018).

Libiva myslenka je zde ohledné souznéni kryptoménového svéta a svéta klasickych mén,

kde Ripple v podstaté nabizi tokeny ¢i sménky na redlné penize pro mezibankovni obchod,

wewvr

v

k zajmu bank, které se fadi mezi ty nejkonzervativnéjsi investory, by volatilita nemusela byt
v budoucnu tak vysoka jako tomu je u kryptomén. Potiz miize byt znovu u kontroly, nebot’
anonymita ¢i pseudoanonymita ji bud’ kompletné¢ znemoziiuje ¢i velmi zt€Zzuje. Chapu, Ze byl
prvotni ucel se odstfihnout od centralizovaného systému, ktery sbird o kazdém tucastnikovi

v podobé transak¢nich dat a dalSich, ale je mi trochu podezielé, Ze jsou taci, kteii si pieji byt
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v témét ¢i kompletni anonymité a nechtéji byt nalezeni. To u mezibankovnich transakci by
nevzbuzovalo velkou divéru divéryhodnych bank. TakZe se to ziejmé bude tykat zase jenom
¢astecného mezibankovniho obchodu, pokud se systém neoptimalizuje a nezméni do

piehlednéjsi podoby, ktera vzbudi divéru i u ostatnich bankovnich hraci.

Databaze Ripplu neni odvozena ani postavena na blockchainu, tedy transakce nejsou
uspotradany do bloki, ale ucetni kniha volné dostupna na siti je aktualizovana kazdych par
sekund a neni tedy narocna na energetickou spotiebu, nebot’ je zde absence vypocetniho
vykonu, ktery zatazuje transakce do bloku. Cilem spolecnosti je vytvofeni platformy pro
finan¢ni instituce, banky a jiné zprostiedkovatele plateb, kterym by nabizela efektivnéjsi a
rychlejsi transakéni podminky nez ty dosavadni na mezindrodnim poli. XRP ma fungovat jako
tzv. ménovy most, kdy finan¢ni instituce nejdiive smeéni svoji ménu na XRP a poté skrze sit’
prostiedky preposle na ucet adresata u prislusné banky, a nakonec se XRP pievede na lokalni
ménu. Druhou moznosti je nakoupit tokeny piislusného aktiva, které jsou elektronickou formou
smeénky. XRP se sice netézi a je rovnou emitovan v plné vysi, ale v roce 2017 se 55 miliard
XRP ulozilo do specidlniho kontraktu, ktery definuje to, ze kazdy mésic se z této sumy emituje
1 miliarda minci, tzn. Ze neni tedy decentralizovany z pohledu fizeni a vyvoje infrastruktury,
ale sit’ samotna je decentralizovana fungujic na zaklad¢ divéryhodnosti uzli. Zajimavy zptisob,
jak odrazovat od zbytecného spamovani systému maloobjemovymi transakcemi, je kombinace
povinného drzeni 20 XRP pro umoznéni pfijmuti menSich transakci, neZ je pravé 20 XRP, a
transakéni poplatky, které jsou ni€eny po strhnuti dané¢ho podilu z transakce a slouzi jako
bariéra pro bezmySlenkovité transakce s cilem zahlceni transakéni kapacity sité, ale tato
defla¢ni tendence nema svym podilem valny vliv na objem dostupné kryptomény. Navzdory
znacné centralizaci, XRP je stale velmi kolisavou zélezitosti. Robustnost site, co kapacity tyce,
je predstavena v podobé& 1500 transakci za sekundu, které jsou potvrzené po 5 vtetfinach. Pro
srovnani v Bitcoinové siti je maximum transakci za sekundu 7 a desetiminutova prodleva do

vzniku novych bloki (FreeCoin.cz).
Dle Ripple.com rychlost odesilani véetné potvrzeni transakci dosahuje od 3 sekund.

Poslednim vyznamnym hybatelem ve svété kryptomén je Ethereum. Ethereum je
virtualni stroj, respektive spise globalni decentralizovany virtuélni pocitac pro obecné vypocty,
tedy k vyuziti i mimo ptfevody digitalnich kryptomén mezi jednotlivymi adresami uzivateld.
Aplikace vytvotené pro fungovéani na Ethereu béZi nad blockchainem, ze kterého si vzala
infrastrukturu a jsou dle blockchainového protokolu naprogramovény, a vyuzivaji ho jako
ulozisté dat véetné ulozeného kodu programu aplikaci bézicich na Ethereu. Mimo aplikace na
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Ethereu nalezneme i vlastni kryptoménu jménem Ether (ETH), jejimz prostfednictvim plati
uzivatelé t€zartim za béh aplikaci, kdy tézafti realizuji vypocty sité a jejich vysledky zapisuji do
samotného blockchainu. Nevyhodou sité je, ze vypocet se nedeleguje a vSechny tézebni uzly
pocitaji totéz a rychlost vypoctu je v porovnani s distribuovanym vypoctem velmi nizka, ale

zaroven sit’ se tim chrani a garantuje vysokou miru zabezpeceni (Skalicky & Stroukal,2018).

Sit’ Etherea je transparentni a pseudoanonymni jako BTC, kterd umoziiuje vytvaret a
zaroven ukladat tzv. smart kontrakty, které jsou elektronickou verzi smluv s nadefinovanim
podminek a zaroven jejich vymahani. Transakéni poplatky se odvijeji od velikosti transakce a
jeji ndrocnosti zpracovat. Odmeény z téZeni se kazdé 4 roky pili, ale findlni pocet minci Etheru
neni stanoven a ma tedy infla¢ni tendence. Délitelnost ETH je na 18 desetinnych mist a vysoka
kolisavost se této kryptoméné taktéz nevyhnula. Nejcastéji vyuzivané smart kontrakty v siti
jsou tzv. ICO, které v ptekladu znamenaji prvotni nabidku minci, coZ je vetejna sbirka, kde se
vybiraji ptispevky od ptispivajicich, ktefi na oplatku ziskaji tokeny projektu, kterého se sbirka
tykd, ve stanoveném poméru za poslané Ethery. Vétsi preslap pro Ethereum byl projekt The
DAO, ktery ztélesnoval pokus o decentralizovanou autonomni organizaci, ktery vsak skoncil
zneuzitim chyby v kodu aplikace, ¢imz umoznil uto¢nikovi ziskat tfetinu ze 11 miliont Ethera,
coz v tehdej$im kurzu bylo 2,5 miliardy K¢, vybranych ve vefejné sbirce, kterd byla zdrojem
financovani projektu. Rozhodnuti spole¢nosti Ethereum bylo ukradené penize vratit
prostfednictvim hard forku, tedy nevratné modifikaci sité, kterd nebude zpé&tné¢ kompatibilni
s pivodni verzi a oddé€li se. Veskeré ukradené Ethery tak byly uto¢nikovi vzaty a uloZeny do
smart kontraktu se specialni adresou, kde se darované Ethery investorim vratily za dané DAO
tokeny. Nicmén¢ ¢ast komunity Etherea byla proti a vytvoftili druhou vétev Etherea s nazvem
Ethereum Classic, kterd bézi na ptivodnim blockchainu, kde Gto¢nik ma sviij lup v podobé 3,6

milionii Ethert k dispozici (FreeCoin.cz).

Ethereum je unikatni jev, ktery ma za cil byt cilem ostatnich, to znamena byti platformou,
ktera je oteviena vSem navrhlim prostfednictvim zminovanych smart kontrakti, které jsou
zjednoduSenou verzi smluv redlného svéta, kdy strana A po akci strany B bude reagovat dle
pozadovanych podminek stanovenych v tomto kontraktu. Za poplatek v tomto prostfedi mizete
uzavtit tento kontrakt a pak staci naldkat potencionalni uzivatele. Ethereum nabizi nejen svou
technologii v osekané podobé svym kupctm, ale 1 provoz sité¢ smart kontraktu, ktery je
v podstaté projektem, kdy strana A nabizi néco stran¢ B a naprogramuji se jednoduché interakce

mezi témito stranami, ze kdyz A udé¢la to, tak B reaguje takto. Provoz sité je zajistén tézafi,
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ktefi zajiStuji plynulou existenci platformy a zaroven jsou odménovani Etherem, coz je

kryptoména Etherea, ktera se pouziva jako komunitni penize.

Dalsim ptikladem muze byt ¢lanek Novotného, ktery se zamétuje na kryptoménovy pocin
zakladetele energetické skupiny Amper Holdingu Jana Palas¢éka a jeho ideu vytvoteni virtudlni
ménu s emisnimi povolenkami CO2IN, ktera je zaloZena na obchodu s emisnimi povolenkami
bez zprosttfedkovatele piimo pro koncové uzivatele. Dle slov Palas¢dka by tato virtualni ména
podnikiim v kombinaci s isporami energii ¢i instalaci bezuhlikovych zdrojii snizit svoji bilanci
produkce CO2 na ¢istou nulu a mésta mohou pomoci placeni CO2IN integrovat do svych
aplikaci (Novotny, 2020). Tato virtudlni ména, kterd se dostupna prostiednictvim aplikace
s funkci prodeje ¢i ndkupu, je kryta redlnou hodnotou v poméru 100 CO2IN za 1 emisni
povolenku a zaroven plati, ze ¢im vice se tyto virtudlni tokeny budou pouzivat, tim vice
emisnich povolenek bude stazeno ztrhu a urychli to modernizaci smérem nizkoemisni
ekonomice vcetné vedlejsiho efektu, a to navySovani a udrzovani hodnoty téchto tokent

(Novotny, 2020).

Prostiednictvim tzv. v&stby, v anglictiné oracle, je umoznén vznik tzv. smart contracti
v daném prostiedi a je to takova nadstavba nad blockchainem, kteréd zprostfedkovava interakce

mezi blockchainem a redlnym svétem, tedy takovy most. (ccco.cz).

Projekty bezici na tzv. oraclu, kde je zdkladni popis vzniklého ¢i vznikajiciho smart
kontraktu zajist'ujici néjakou sluzbu, 1ze sledovat na strankéach defipulse.com. Tyto projekty dle
DeFiPulse.com vétsinou bézi, vyjma Lightning Networku fungujicim na blockchainu
Bitcoinového protokolu, na oraclu Etherea, které prodavd svou volnou kapacitu sité
blockchainu a umoznuje do sit¢ ukladat pravé tyto projekty vzniklé vetejnymi sbirkami, které

vytvareji smart kontrakty mezi investory a danym projektem (FreeCoin.cz).

DeFiPulse.com uvadi celkovou trzni kapitalizaci téchto smart kontraktl, kterd dosahuje
vySe 14,55 miliard USD, vcetné¢ dynamiky DeFi trhu a konkrétnich projekti vcetné
kategorizace v podobé& oblasti Cinnosti zaméfujici se na kryptoménové derivaty, platebni
platformy, sména projektovych tokenti za konkrétni prostfedky ¢i na poskytovani

kryptoménovych pijcek.

Jednou ztakovych stalych platforem s vyznamnou aktualné tieti nejveétsi trzni
kapitalizaci je Compound, kterd zprostifedkovava wuzivatelim podilet na obchodu
s kryptoptij¢kami v raznych kryptoménach ¢i tokenech (app.compound.finance). Compound je

trh s pijckami tokeni a kryptomén, kde ldkadlem pro investory je zuroCeni vlozenych
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prostiedkd, které je aktualizované a viditelné v uvodni strance a vlozené kryptomény ¢i realné
prostiedky, které si uzivatel smeni za dané tokeny ¢i kryptoménu, slouzi jako zéstava s tim, ze
si Ize ptjcovat jiné kryptoméeny, ale v hodnoté mensi, nez je dand zastava, kdy dana vyse je
odvozena od volatility dané kryptomény ¢i tokent (Dapp University, 2019).

Total Market Capitalization Dominance, %

Bitcoin Ethereum Ripple Litecoin Tether Binance Coin Bitcoin SV
64.74 11.57 2.64 0.87 3.99 0.93 0.66

64.74

2016 Ma Sep 2017 Ma: Sep 2018 May Sep 2019 Ma Sep 2020 a Sep 202

10 5D 1M 3M eM YTD 1Y 5Y All

Graf ¢.3: Trzni podil kryptomén na celkové kryptoménovém trhu.

Dostupné zde: https://www.tradingview.com/markets/cryptocurrencies/global-charts/

Ether funguje jako komunitni ména v ramci platformy Ethereum, kdy tviirce projektu
(smart kontraktu) zakoupi za redlné penize (vétSinou americké dolary ¢i eura) v aktualnim
kurzu Ethery, které umozni zaplaceni za vytvofeni projektu v prostfedi Etherea a nésledné
naprogramovani projektu, kde stanovime, co chceme, aby se dé¢lo, kdyz uzivatel se ucastni
daného projektu. Aby nebyl projekt pro nic za nic, vytvoii se vefejna sbirka, kam miize zdjemce
pfispét na vytvoreni daného projektu redlnymi penézi ¢i Ethery a tim tvlirce projektu zjisti
potenciondlni poptavku po daném projektu a v pfipadé nezdjmu ¢i nevybrani pozadované
Castky ve vetejné sbirce se prostfedky vrati na odchozi ucet potencionalnich zajemcii o kontrakt.
Po vybrani a spusténi projektu se plati za provoz téZailim sité prostfednictvim Ethert. Vse je
nadefinovano. Vyse uvedené piiklady jsou jen vyctem mnoha projektt, které jsou v ¢innosti,
ale vice nez u kryptomén samotnych zde plati, Ze kolisavost Zivotaschopnosti projektl je
mnohonasobné vétsi neZ u kryptomén samotnych, nebot’ ty asponl existuji, protoze existuji
z recese Ci z jiného divodu: decentralizace a dalsi, ale zde je velky pocet podvodnych projekti,

které maji za tikol ze zdjemct vysat penize a nasledné se uvrhnout do tiché neaktivity.

Déni na platformé Ethereum lze ptfipodobnit k divokému zépadu v obdobi zlaté horecky,

nebot’ kontrakt nécim oslovi zdjemce — napfiklad jako vize pana Palasc¢dka s uhlikovymi
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poukézkami ¢&i tokeny. Clovék si nakoupi za Ethereum dané poukazky s tim, Ze je bude chtit
vyuzit sménit za emisni povolenky, které by méli mit autorizovanou certifikaci a tak dale.
Jenomze pravé zde je kamen urazu, kdy spousta projekti je aktivnich do doby uvedeni do
provozu a nakoupeni téchto poukazek/tokent ¢i derivatl (sub)komunitnich penéz a nasledné se
projekt odml¢i ve smyslu, ze zmizi z nabidky, kontrakt je vadny a déle. O téchto uskalich tzv.
DeFi neboli decentralizovanych financi je pravé video (videa) Dapp University, kde alespon je
pfitomna kritickd stranka téchto projektl, sice v malém méfitku, ale navzdory
vSudypfitomnému  entuziasmu  rozptyleném  vcelém  segmentu  kryptomén i

decentralizovanych financi se i toto malé mnozstvi reflexe pocita.

Kryptoménovy svét a jeho sménnd interakce funguje vesmeés pouze v elektronickém svéte
diky internetu, ktery spojuje jednotlivé aktéry naptic¢ celym svétem. Kdokoliv, kdo ma ucet a je
tim padem vidét v ekosystému dané kryptomény, kterd ma pseudoanonymni transparentnost, je
schopen pfijimat a odesilat platby v kryptoménach. Kazdy systém se li§i v menSim ¢i vEtsi mife,
ale princip zlstava stejny. TéZba se zaroven podili na sméné a smena na t€zbé. Tézati v piipade
decentralizovaného systému ovéetuji transakce k potvrzeni s tim, Ze ¢im vétsi pocet potvrzeni
dana transakce vyzaduje, tim je bezpecné&j$i a zaroven uvolni nové mince z naprogramovaného
protokolu, ktery je danymi mincemi obdaruje pfimo ¢i si jej tézaii rozd€li ve sdruzeni tézait
nazyvajici se poolem. Timto zpisobem se uskuteciiuje emitence novych minci

v decentralizovaném systému blockchain.

Sména krypt je skrze klasicky ptevod jako v pfipadé toho bankovniho, kdy aktéfi pouze
museji zndt ndzev uctu toho druhého pro uskutecnéni transakce, ale taktéz je mozné pomoci
QR kédu. Ten je schopen uskute¢nit okamzZitou transakci pomoci obrazce na digitalnim pfistroji
jako je naptiklad tablet, chytry mobilni telefon, chytré hodinky ¢i prostiednictvim vytisknuti
QR obrazce na papir obsahujici kod, ktery obsahuje urCitou informaci ¢i jejich soubor a
prostfednictvim daného souboru obsahujici data je mozné prevést kryptoménové mince z uctu
na ucet (Kalisky, 2018). Na co kryptomény nardzi je slozitad sménitelnost, kdy naptiklad BTC
je uplatnitelny vzhledem k nejdelsi historii nejvice a obchody pfijimaji tuto kryptoménu
nejvice, ale stale se nejednd o bezproblémovou, a tedy okamzitou likviditu. Odpadlik od
Bitcoinu Bitcoin Cash je celosvétoveé sménitelny pouze u 5000 obchodnich prodejcti, coz viici
celkovému pomeéru, ktery uvadi Datapo, je zanedbatelné, nebot’ ten ¢ita na 200 miliond podnikil

celosvétove.

TaktéZ u nékterych kryptomén se nejedna o stabilni projekty, které maji realny cil nabizet
alternativu ke klasické ménové soustavé. To samoziejmé poskozuje reputaci celého segmentu
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vcetné toho, ze vzhledem k neexistujici autorité neexistuje domahani se pojisténi svych vklada
v dané penézence spravujici n€kolik Vami vlastnénych Ucth a v pfipadé odcizeni téchto
prostiedkll a ndsledné jejich vyuziti pachatelem jiz nelze tyto prostiedky ziskat zpét, ovSem za
predpokladu, Ze penézenka se nachdzi na Vami spravovanych platformach. Pokud se pené¢zenka
ovSem nachdzi na platforméch spravujicich tfeti stranou, to znamend naptiiklad investi¢ni
spolecnost, burza ¢i rizné platformy, které se zalohuji na servery kdekoliv po svété jako je tomu
naptiklad u cloudovych sluzeb, které nevyzaduji fyzickou instalaci aplikace ¢i souboru pfes
ktery se uzivatel dostane do spravy svych prostredkii kdekoliv a kdykoliv na svété s dostupnym
internetovym pfipojenim. V piipadé fyzické instalace mé realné vétsi kontrolu nad ulozenim
dat a jejich spravou, tzn. ze je 1 mensi Sance vystaveni se vétSiho rizika, ale zase na druhou
stranu nasledné neni po kom vymahat odcizené ¢i ztracené prostiedky v ptipadé ztraty hlavniho

klice do penézZenky.

Dutvéryhodnost neptidava ani fakt, ze dle DiscoverDash.com, coz je domovska webova
stranka kryptomény Dash, kterd se zasazuje o to, aby byla co moZznéd nejvice anonymni
kryptoménou na kryptoménovém trhu, udava, Ze mozné uplatnéni této kryptomény je zejména
ve Venezuele, ktera predcila Spojené staty, a nasleduji Kolumbie, Rakousko a Nigérie, ktera

ma vice uplatnéni v hlavnim mésté Niger nez celé Némecko a Velka Britanie dohromady.
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3. Kryptoména WAT

Aby se kryptoména mohla stat svétovou, je tieba aby obstardvala stejné funkce jako svétové
penize, které¢ dokazi obslouzit sménnou interakci kdekoliv na svété. Svétové penize maji stejné
funkce jako funkce narodnich mén, ale s tim rozdilem, Ze jsou toho schopny na globalni arovni.
Penize jsou dle Technické univerzity v Liberci uchovatelem hodnot, méfitkem hodnot,
prosttedkem smény a prostiedek thrady odlozenych plateb, ¢imz se mysli Gvéry a dluhy.
Svétové penize by méli mit své vysadni postaveni na globalnim trhu bud’ diky své dlouhodobé
pozitivni historii, ve které se vlozena divéra vice ¢i méné nevymstila a zachovala si svou
dominantni pozici anebo prostfednictvim sménitelnosti za vzacny kov, a to se tedy bavime o
standardu v ndvaznosti na vybrany vzacny kov. Jelikoz kryptoména dlouhodobou a
davéryhodnou historii nema, alespon pro vS§eobecnou vetejnost, tak cesta skrze, v tomto piipadé
zlaty, standard by byla vhodné&jsi volbou pro ziskani divéryhodnosti a ¢astecnou evokaci
realného obrazu mény jako digitalni zlato. Nadstavbou divéry by byla centralizace pod zastitu

Svétové banky, kterd by emitovala a kontrolovala ob&h kryptomény WAT.

Zlato by bylo shromazd’ovano Svétovou bankou centralizovanym zpisobem tak jako
tomu bylo u podobného navrhu s ndzvem E-Gold v publikaci Skalického a Stroukala, kdy zlaté
devizy jsou fyzicky drZzeny. V tomto ptipad¢ by bylo mozné nakoupit WAT v jakékoliv méné
danou ¢astkou, kterd odpovida trojské unci zlata ¢ili lehce pies 31 gramt tohoto zlatého kovu.
Zaroven je nutné zddraznit, Ze manipulaci a nakup pouze skrze lokace s dostupnosti
internetového pfipojeni, coz digitalni prostiedi tohoto razu bez navaznosti na internetu prozatim
neni vefejné dostupna €1 neexistuje. Emitence ,,zlatych minci® kryptomény WAT bude mit
defla¢ni tendenci, nebot’ bude dan urcity pocet minci, ktery bude kone¢ny a emitence se bude
uvolnovat dle zajmu s tim, Ze dostatecnd délitelnost danych minci zajisti hladky pribeh ve
sménné transakci v ptipad¢ nedostatku minci v diisledku enormniho zajmu. Pocet minci by
zahrnoval 1 bilion kust, které¢ by mohly byt d€litelné az na svou SedesatiCtyitinu. Teoreticky
by tedy bylo zapotiebi 31,33 bilionu gramt investi¢niho zlata, coz odpovida 313,3 miliont tun
zlata, které na planeté zatim nejsou k dispozici, ale pfipomindm, Ze toto je pouze nastin toho,
jak by mohla kryptoména fungovat ve stylu, aby zastdvala funkci sv€tovych penéz.
Kryptoménu bude mozZné nakoupit pouze skrze online sménarnu, kterd bude provozovéana
Svétovou bankou. Transakce by byly Sifrovany, ale samotny tcet by byl sumou rodného ¢isla
a statni pfislusnosti, tzn. Ze by byl pseudoanonymni a uZzivatel dohledatelny s jistou davkou

usili. Bezpecnost transakce by zajistovalo potvrzovani na divéryhodnosti uzll, tzn. nejednalo

52



by se o blockchain a kli¢ové uzly potvrzujici transakce by byly piedstavovany samotnou

Svétovou bankou.

Stabilita a daveéryhodnost by teoreticky byla timto zajisténa a tim by se mohlo usnadnit
zastani funkce uchovatele hodnot a funkci sménného prosttedku, coz by pfipoutalo osoby a
firmy nabizejici produkty a sluzby, které¢ by umoznili akceptovani této kryptomény. Tim by se
tato kryptoména méla vyhnout tomu, ze by byla vnimana jako komodita, nebot’ jeji piijimani
bude jednoduché skrze internetové bankovnictvi, které bude dostupné na chytrych hodinkéch,
telefonech, tabletech a obecné na vSech zatizenich, které jsou pfipojeny k internetu a umoziiuji
verifikaci uzivatele pro potvrzeni uzivatele. Uzivatel by tedy mél bankovni ucet vyhrazenou
pouze na kryptoménu WAT registrovany piimo u Svétové banky, ze kterého by bylo mozné
utracet danou kryptoménu u piijemct této platby s tim, ze v idedlnim piipad¢ by se odstranila
potfeba sménaren do cizich mén, nebot’ by existovala jedna svétova ména, ktera by dokéazala
obslouzit po celém svété jakoukoliv sménnou interakci. Samoziejmé by se to odvijelo od
dostupnosti internetu a privétivému uzivatelskému prostfedi internetového bankovnictvi a

samotnému uskute¢néni plateb.
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Zavér

Zda se, ze prvni generace kryptomén dosahuje povahy komodity, kterd jistym zpisobem
likvidni je, ale ne natolik, aby se mohla nazyvat ménou, spiSe komunitnimi kvazipenézi s trzni
kapitalizaci ptes ptl bilionu americkych dolarti k 12.12. 2020 ve 2:00 dle CoinMarketCap.com
a s extrémné vysokou volatilitou, a tedy i velkou predispozici podléhat spekulacim. Daéle je
nutno vnimat riziko decentralizace a autonomie ekosystému jménem blockchain, kdy se neni
na koho odvolat v pfipadé ztraty ptistupovych udaji k uctu ¢i rovnou ztrata ptistupu do
pen¢zenky. Tato ztrata je nevratna a s penézi jiz nikdo nebude manipulovat, pokud dany ucet

¢1 penézenka nebudou vykradeny.

Druh4 generace je o poznani propracovanéjsi, co se cile dané kryptomény tyce, nebot’ zde
jsou vystizné projekty Ripple a Ethereum. Ripple se snaZzi zefektivnit mezibankovni pfesuny
kapitélu a je uréend vyhradné na mezibankovni transfery s tim, Ze reaguje na pozadavky bank
a uzce s nimi spolupracuje na zefektiviiovani této sluzby. Ethereum je naopak skvély business
plan poskytujici platformu za ptislusné poplatky pro ostatni projekty skrze smart kontrakty, kde
se vyuziva ethereova kryptoména Ether, kterd slouzi jako komunitni penize zejména uvnitf
tohoto systému. Decentralizované finance vdzané az na par vyjimek na sit' Etherea maji
navzdory velkym ambicim 1 velkou nevyhodu, a to fixovani na soukromou firmu, ktera mize
kdykoliv skoncit a jeji platforma s ni. Dale, dle mého ndzoru, je problematické 1 pfipadné
realizovani styku mezi statnimi ¢i nadndrodnimi institucemi a samotnych projekti, které by
umoznovaly nékupy danych tokenti ¢i poukazek na danou sluzbu ¢i produkt nabizenou
konkrétnim projektem. Problém vidim v tom, Ze tento trh je 1 oproti kryptoméndm velice mlady
a pritahuje podvodné projekty, které okradaji potencionélni zajemce o penézni prostiedky, ¢imz
se snizuje diveéryhodnost nejen projektu samotného, ale vzhledem k dobé¢ existence a nestalého
poctu projektd snejistym vysledkem, divéryhodnost klesd. Dale vidim problém
v monopolizaci poskytovani platformy pro projekty decentralizovanych financi, coz je
pochopitelné vzhledem k nizkému stafi tohoto systému, ale zaroven to taky nevybizi k vyssi

davéryhodnosti, cemuz odpovida pouze 13 miliardova trzni kapitalizace dle DeFiPulse.com.

Skalicky a Stroukal uvadéji, ze statni penize jsou vytvorené ze vzduchu komerénimi
bankami vcetné toho, Ze vnitini hodnoty ndrodnich mén jsou nula. Jsou tedy kryptomény na
tom lépe? VSe nasvédcuje tomu, ze ne a presvédcuje o opaku, nebot’ u ndrodnich mén je zastita
statniho aparatu a finan¢nich instituci, které n¢jakym zplisobem spravuji danou ménu. Néarodni
mény lze pouzit i mimo internet v hotovostni podob¢ a v ptipadé ztraty piistupovych udajt je
mozno na zaklad¢ identifikace totoznosti ke svym prostfedkiim se dostat a nadale je vyuzivat.
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Paradoxné mi pfipadaji ze vzduchu kryptomény, které maji v lidské historii nevidanou
kolisavost ménici se kazdych 5 sekund s tim, Ze 1ze ocekavat riist ¢i propad v procentech, ale
také 1 o nékolik desitek procent, coz neni zddnou vyjimkou. Vytvofené jsou komunitou ¢i
soukromou firmou a bud’ tedy sit’ je spravovana danou firmou vlastnici vétSinu sité ¢i jeji celek
anebo spravci, ktetfi jsou néjakym zplisobem vybrani. Netvrdim, ze tento fenomén nema
potencidl, mé a velky, ale spiSe mne zardzi, Ze i odborna ¢ast komunity mluvi o kryptoménach
jako o konkurenci ndrodnim ménam, coz rozhodn¢ neni pravda. Vzhledem 1 k tomu, jak jsou
narodni mény lehce sménitelné a jednoduché oproti svétu kryptomén ¢i decentralizovanych
financi. Je nutno byt realisticky a pfiznat si, Zze o kryptoménach by se jako o mén¢ nikdy nikdo
nezminil nebyt jedné transakce za 2 pizzy. Vnimam to jako nafukovanou iluzi, ktera se rozplyne
az velci investofi budou chtit vybrat své vklady a dominovy efekt zpiisobi, ze vétSina investorii
bude hledat piijatelnou hranici ztraty svych investic. Kryptomény se tedy prozatim nezdaji
penézi, natoz svétovym sménnym prosttedkem. Budoucnost vidim ve fuzi centralniho systému

s kryptoménovym svétem tak, aby si idealn¢ z obou svétii vzal nejvétsi ¢ast toho dobrého.
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