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ABSTRAKT

Tato prace se zaméfuje na aspekty, které ovliviiuji mySleni a chovéani jedinci na
kryptoménovém trhu. Vyzkum byl realizovan prostfednictvim kvalitativniho pfistupu a data
sesbirana pomoci polostrukturovanych rozhovori s osmi respondenty. Teoretickd ¢ast
poskytuje zadkladni piehled o kryptoménach, obchodovani snimi a psychologickych
souvislostech. Dale popisuje vztah mezi hranim hazardnich her a tradingem. Empiricka cast
popisuje pouzit¢ metodologické postupy, prezentuje analyzovana data vcetné¢ shrnuti
identifikovanych kategorii a profily vSech dotazovanych respondentii. Analyza dat ukazala, ze
rozhodovéani obchodnikli ovlivituji pfedev§im emoce, socidlni vlivy, strach z promeskani
(FOMO) a samotné prostiedi kryptoménového trhu. Dale byl identifikovan potencial, ze
obchodovani s kryptoménami miZze vykazovat rysy podobné hazardnimu chovani. Vysledky
poukazuji na skutecnost, Ze dlouhodobé& uspeésni obchodnici kryptomén se od netispésnych lisili

ve védomém snizovani tohoto hazardniho potencidlu.
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ABSTRACT

This thesis focuses on the factors that influence the thinking and behavior of individuals in the
cryptocurrency market. A qualitative approach was adopted for the research, with data collected
through semi-structured interviews with eight respondents. The theoretical section provides an
introduction to cryptocurrencies, how they are traded, and the psychological context. It also
describes the relationship between gambling and trading. The empirical section describes the
methodological procedures employed and presents the analysed data, including a summary of
the identified categories and profiles of all respondents. The data analysis revealed that traders'
decisions are primarily influenced by emotions, social factors, the fear of missing out (FOMO)
and the cryptocurrency market environment itself. Furthermore, the potential for
cryptocurrency trading to exhibit characteristics similar to gambling behavior was identified.
The results suggest that long-term successful cryptocurrency traders consciously reduce the

gambling potential of the activity, distinguishing them from unsuccessful traders.
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Seznam piiloh



Uvod

O kryptomény jsem se zacal zajimat poc¢atkem pandemie covidu-19, tedy v roce 2020.
V nasledujicich dvou letech jsem byl svédkem jednoho z mnoha exponenciélnich ristii cen
téchto digitalnich aktiv. Béhem této doby jsem se pokousel vylepsit svou investi¢ni pozici
spekulaci na cenovych pohybech jednotlivych minci. Netrvalo pfili§ dlouho a po n€kolika
neuspesnych obchodech a bolestnych ztratdch jsem se rozhodl setrvat spiSe u investovani a
spekulativni obchodovani pfenechat schopnéj$im. Zaujalo mé vsak, jak si trh v té€ dob¢ pohraval
s mou racionalitou. Zazival jsem mnoho piijemnych, ale i nepfijemnych pociti spojenych
s finan¢nimi pohyby na burze a Casto jsem pod tlakem ¢inil chybna rozhodnuti, ktera vedla
k finan¢nim ztratdm. Tato zkuSenost m¢ inspirovala k realizaci vyzkumu, ktery si klade za cil

identifikovat aspekty ovliviiyjici vysledky obchodnikll na kryptoménovém trhu.

Muj zajem o tuto oblast vedl také k sepsani bakalarské prace na téma play-to-earn
videoher — her z prostfedi kryptomén. Ty roku 2021 zazivaly pomérn€ velkou popularitu a
ptipadalo mi zajimavé zkoumat motivy k jejich hrani. Z4jem o né€ vSak v uplynulych letech
mirné opadl, coz ovSem neplati pro kryptomény jako takové. Uplynulo jiz nckolik let a
kryptomény v Cele s Bitcoinem se stale vice stdvaji zalezitosti mainstreamu. Do trhu zacalo
vstupovat velké mnozstvi instituci a cely sektor se stal vice regulovanym. Co vSak zlstava
neménné, jsou lidé, ktefi se snazi spekulovat na jejich cenu. Trading kryptomén je mnohymi
prezentovan jako aktivita vhodnd témétf pro kazdého, nicméné realita je odliSnd a rGzné
internetové zdroje uvadeji, ze vétSina traderil své penize ztraci. Kromé finan¢nich ztrat pfinasi
obchodovani s kryptoménami i mnohé psychologicka rizika, naptiklad v podob¢ zavislostniho

chovani.

V této diplomové praci se zamétuji na obchodniky kryptomén a na aspekty, které na né
mohou béhem obchodovéani piasobit. Obchodnikem mém na mysli jedince, ktery aktivné
nakupuje a prodavd kryptomény s cilem dosaZeni zisku v kratkodobém ¢i stfednédobém
horizontu — nezabyvam se tedy dlouhodobymi investory. V pritbéhu celé prace pouzivam slovo

obchodnik jako synonymum ke slovu trader a oba tyto vyrazy pravideln¢ stiidam.

Prace je rozdélena na dvé Casti — teoretickou a empirickou. Teoreticka ¢ast shrnuje
veskeré dilezité informace vztahujici se ke zkoumanym fenoméniim. Jsou zde popsany
kryptomény, obchodovani s nimi a psychologické aspekty, které mohou tento proces ovlivnit.
Pti popisovani kryptomén a obchodovani s nimi jsem se rozhodl nezachéazet do pftili§ velkych
technickych detaild. Jevy popisuji spiSe obecné a ve vztahu ke zkoumanému tématu.
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Empirickd Cast je zaméfena na samotny vyzkum této diplomové prace. Jsou v ni
predstaveny metodologické postupy, analyzovand data vcéetné shrnuti identifikovanych
kategorii a profily v§ech dotazovanych respondentt. Dale prace obsahuje diskusi, v niz uvadim
sva vyzkumna zjisténi do souvislosti s dostupnou literaturou na toto téma a upozoriuji na limity

vyzkumu. Zavérem strucné shrnuji hlavni vystupy prace a uvadim pouzité zdroje.
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Teoreticka Cast

1 Kryptomény

Soucasna kapitola se snazi co mozna nejvystiznéji ¢tenaii popsat, co jsou kryptomény,
jaky maji vyznam pro jedince i spoleCnost, a zaroven blize predstavuje jejich nejznaméjsiho

zastupce — Bitcoin.

1.1 Co to jsou kryptomény?

Najit jednotnou definici kryptomén neni snadny ukol. V soucasnosti jich totiz existuji
tisice riiznych druhtl, pficemz kazda se miize v nékterém parametru od ostatnich liSit. VéEtSina
zdroju se vSak shodne na tom, ze se jedna o digitdlni ménu, kterd nema zddnou centralni autoritu
a vyuziva kryptografii (nejCast&ji asymetrickou') k zabezpeeni jednotlivych transakci.
Kryptomény jsou dale spojeny s fadou vlastnosti, diky kterym jsou mezi uzivateli oblibené.
Mezi né patii anonymita, transparentnost a zejména nezménitelnost zaznamenanych dat. Dalsi
nespornou vlastnosti vétSiny kryptomén je jejich volatilita, ktera z nich d€la potencidlni
ptilezitost pro obchodniky, investory a kratkodobé spekulanty (Binance Academy, n.d.; Golden
Gate CZ, n.d.; Lansky, 2018).

Ptestoze se kryptoménou rozumi digitalni ména, ne vzdy slouzi primarné jako
prostiedek smény. S vyvojem kryptomén vznikaji i riizné inovace a zpuisoby jejich vyuZiti.
Prikladem muze byt kryptoména Ethereum, kterd diky svému blockchainu umoziujicimu
chytré kontrakty slouzi jako platforma pro tvorbu decentralizovanych aplikaci. Déle existuji
takzvané stablecoiny, jejichz hodnota je navazana na urcita aktiva — naptiklad na americky dolar
nebo zlato. Tyto stablecoiny slouzi nejcastéji k rychlym pievodiim nebo k ochrané pied
piipadnou volatilitou. Poslednim ptikladem jsou takzvané ,,tokeny*, které mohou mit riznou
podobu. Jejich specifikem je skutecnost, ze na rozdil od vétSiny kryptomén nemaji sviyj vlastni
blockchain, ale jsou vydavany na blockchainu jinych jiz existujicich kryptomén. Jejich ucel
muze razné variovat od reprezentace vlastnického podilu az po umoznéni hlasovani v danych

projektech (Kalisky, 2018).

Pro lepsi pochopeni konceptu kryptomén je podle mého nédzoru nejvhodnéjsi predstavit

prvniho a nezndméjsiho zastupce té€chto digitalnich aktiv — Bitcoin.

rrrrr

asymetrie umoziuje adresatovi Sifrované zpravy nesdilet s odesilatelem tajny deSifrovaci kli¢, zatimco druhy z
paru klicti muze byt vefejné dostupny (Stroukal a Skalicky, 2018).
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1.2 Bitcoin

V fijnu roku 2008 vydal anonymni tviirce (¢i skupina tviircil) pod pseudonymem Satoshi
Nakamoto bilou knihu s nazvem Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System, ve které je
popsano, jak Bitcoin funguje a jaké problémy fesi. V lednu nésledujiciho roku byl systém
spustén vytézenim prvniho bloku, kterému se piezdiva Genesis Block (Stroukal a Skalicky,
2018). Od té¢ doby ubé¢hlo jiz nékolik let, béhem nichz byl Bitcoin nékolikrat medidlné
prezentovan v souvislosti s riistem ¢i padem jeho ceny. V soucasnosti se jedna o dlouhodobé¢
nejpopuldrnéjsi kryptoménu s nejvetsi trzni kapitalizaci, ktera v dobé psani této diplomové

prace Cini piiblizn€ dva biliony americkych dolari.

Jesté pred vznikem Bitcoinu probéhlo nékolik pokusii o vytvotreni nové digitalni mény.
Tyto pokusy se ovsem potykaly s fadou prekazek — od nevyieSeného problému dvojité utraty?
az po soudni spory, jejichZ vysledkem bylo €asto rozhodnuti ve prospéch vlady Spojenych stati
a klasifikace téchto aktivit jako pad€lani penéz ¢i dokonce terorismus. Tvirci tak mnohdy

koncili za mfizemi a jejich projekty byly zkonfiskovany (Stroukal a Skalicky, 2018).

Tyto problémy se Bitcoinu podafilo vyfeSit skrze anonymitu, decentralizaci a
technologii blockchainu. Tim, Ze se jeho tvirce Satoshi Nakamoto rozhodl ziistat v anonymité,
nebylo mozné postihnout konkrétni osobu, a diky decentralizovanému systému neexistovalo
ani zadné konkrétni misto, které by bylo moZzné vypnout ¢i zabavit. Zbyvajici problém
v podobné hrozby dvojité utraty se podatilo vytesit prostfednictvim technologie blockchain —
decentralizované digitalni ucetni knihy, ve které jsou transakce zapisovany do bloki
navazujicich v chronologickém fetézci. Kazdy blok obsahuje informace o pfedchozim bloku,
¢imz vznika bezpecny a neménny zdznam. Blockchain je sdilen mezi vSemi Gi€astniky sité, coz
zajiStuje transparentnost a odolnost vii¢i manipulaci. Diky tomu umoziiuje divéryhodné

oveéfrovani transakci bez nutnosti existence centralni autority (Stroukal a Skalicky, 2018).

Vznik Bitcoinu byl pravdépodobné, jako mnoho jinych pokust o zalozZeni digitalni
meény, reakci na stavajici finanéni systém. Ten kolem roku 2008 kulminoval ve svétovou
finan¢ni krizi. Satoshimu Nakamotovi se podatilo vytvoftit digitdlni ménu, ktera méla oproti
americkému dolaru pfedem stanovené mnoZstvi — tedy 21 miliénd bitcoini’. To je maximalni

mnozstvi, které lze vytézit, a neni mozné jej Zddnym zplsobem navysit. Mnoho zastanct

2 Problém dvojité utraty (double spend) oznacuje hrozbu, Ze digitdlni ména bude utracena vice nez jednou
(Stroukal a Skalicky, 2018).

3 Bitcoin s velkym ,,B“ je oznaeni pro cely systém a sit. S malym ,,b* se piSe, pokud jde o oznadeni
konkrétni jednotky dané meény.
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rakouské ekonomické skoly* povazuje tuto vlastnost za silnou stranku Bitcoinu, jelikoZ je tim

zajiSténa jeho vzacnost (Tétek, 2023).

Dalsi vlastnosti Bitcoinu je, jak jiz bylo naznaceno, jeho decentralizace. Absence
jakéhokoliv centradlniho serveru zn¢j ¢ini mnohem odolngjsi aktivum. Jelikoz je
rozdistribuovan mezi stovky tisic riiznych pocitacti po celém svété, neni prakticky mozné jej
jakymkoliv zpisobem vypnout ¢i zabavit. S decentralizaci také souvisi skute¢nost, ze ména
neni zavisla na centralnich bankach a neni k ni potfeba zZadné centralni autority. Jednotlivcei tak
mezi sebou mohou provadét transakce bez nutnosti existence tieti strany. Tato vlastnost je
oznacovana jako peer-to-peer a je nesmirn¢ dilezitym aspektem celého systému (Pritzker,

2020).

1.3 Vyznam Bitcoinu

Vynalez Bitcoinu mél nejen velky vliv na podobu kryptoménového trhu tak, jak jej
zname dnes, ale také predstavuje velky vyznam pro spolecnost a alternativu k souc¢asnému

finan¢nimu systému.

1.3.1 Vyznam pro kryptoménovy trh

Vznik Bitcoinu mél tak velky dopad, ze polozil zaklady pro vznik celého
kryptoménového ekosystému. Jako prvni digitalni ména zalozen4 na blockchainu inspiroval
vznik tisicti dal$ich kryptomén, které se snazily bud’ rozsifit jeho funk¢nost, zlepsit ji, nebo jej
pouze okopirovat a svézt se na jeho popularité. VSechny ostatni kryptomeény (jiné nez Bitcoin)

se souhrnné oznacuji jako altcoiny (Stroukal a Skalicky, 2018).

Bitcoin si od svého vzniku aZ do soucasnosti udrZzuje dominantni pozici na trhu
s kryptoménami a jeho cenové pohyby vyznamné ovliviiuji hodnotu vétSiny ostatnich
kryptomén (Aksoylu, 2023). Pokud se tedy prostorem $ifi negativni zpravy tykajici se Bitcoinu,
obvykle spolu s nim klesaji 1 ceny vétSiny ostatnich kryptomén (existuji samoziejmé vyjimky,

jako napftiklad zminéné stablecoiny, které jsou spjaté s cenou danych aktiv).

4 Rakouskd §kola ekonomie je smér, ktery klade diiraz na svobodné trhy, individuélni rozhodovéni a
subjektivni hodnotu. Ekonomii chépe jako studium ucelového lidského jednani v prostfedi omezenych zdroji a
odmita centralni fizeni hospodafstvi (T¢tek, 2021).
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1.3.2 Vyznam pro jedince a spole¢nost

Vyznam Bitcoinu pro spole¢nost vyplyva z né¢kolika faktorit — od okolnosti jeho vzniku
az po jeho charakteristické vlastnosti. Pro ucely této diplomové prace postaci strucné zameieni

na ekonomicky a politicko-ideologicky vyznam, které spolu souviseji.

Bitcoin slouzi jako decentralizovand alternativa k fiat ménam (ménadm s nucenym
ob¢hem) a centralnim bankam. Jak jiz bylo zminéno vyse, vznikl pravdépodobné jako reakce
na soucasny monetarni systém, ktery umoziuje inflaci a centralizovanou moc nad penézi.
Z toho diivodu je Bitcoin ideologicky pfitazlivy pro jedince, kteti podporuji myslenky omezeni

statniho vlivu na ekonomiku, nebo statniho vlivu obecné (T¢tek, 2023).

Monetarni pravidla Bitcoinu jsou soucasti jeho kédu a jsou neménna. To s sebou nese
urcité jistoty. Jednou z nich je jeho maximalni pocet, ktery je omezen na 21 milidoni bitcoint.
Ptedem dané mnozstvi zarucuje jeho vzéacnost, coz z n¢j v ocich mnoha investorti ¢ini bezpecné
aktivum pro ulozeni svych financi pted inflaci. Pfestoze se hovoti o vysoké volatilité Bitcoinu,
v dlouhodobém horizontu se jeho cena stale zvySuje. Slouzi tak naptiklad obyvatelim zemi

s hyperinflaéni ménou jako ochrana pied rozsahlym znehodnocenim jejich tspor.

1.4 Shrnuti

Kryptomény jsou ve srovnani s tradi¢nimi finan¢nimi trhy stale pomérné mladym
odvétvim. Jejich popularita se spolecné s jejich trzni kapitalizaci stale zvySuje a v dob¢€ psani
diplomové prace Cinila trzni kapitalizace celého kryptoménového trhu kolem 3,5 bilionl
americkych dolarli — coz je stale vyrazn€ méné nez trh s akciemi nebo dluhopisy (CoinGecko,

2025).

V soucasnosti existuji tisice obchodovatelnych kryptomén. Nékteré usiluji o feSeni
technologickych problémil, jiné vznikly za ucelem obohatit své tvlirce. DilezZité vsak je, jakou
hodnotu jim pfisoudi vefejnost, protoze — jak ukézala historie — na vysoké finan¢ni zhodnoceni

mayji Sanci 1 kryptomény, které vznikly z recese a byly dostate¢né medialné propagovany.
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2 Obchodovani kryptomén

Jak jiz bylo nastinéno v ptedchozich kapitolach, kryptomény maji urcité vlastnosti, diky
nimz se staly oblibenym teréem investort a spekulantii. V nésledujicich tadcich proto strucné
popisu, jak takové obchodovani probihd, jakd ma specifika a v jakych podobach se muze

objevovat.

2.1 Co je to obchodovani kryptomén?

Obchodovani s kryptoménami 1ze nejlépe definovat jako nadkup a prodej kryptomén s
cilem dosdhnout financniho zisku. K této aktivit¢é obchodnici nejCastéji vyuzivaji
specializované burzy, kterymi jsou napfiklad Binance nebo Coinbase. Kryptomény lze také
nakoupit v k tomu urcenych automatech nebo piimo od konkrétni osoby bez nutnosti
prostfednika (P2P). Dal$i moznosti je koupé derivati® danych kryptomén prostiednictvim

riznych obchodnich platforem.

2.2 Specifika kryptoménového trhu

Ackoliv je v mnohém podobny jinym tradi¢néj§im finan¢nim trhim (Forex, akcie),
v urCitych aspektech se trh s kryptoménami lisi. Tyto odliSnosti jsou do jisté miry dany
vlastnostmi samotnych kryptomén. V prvni fad¢ jde o vysokou volatilitu, tedy miru kolisani
hodnoty. Ta s sebou nese potencial vysokych ziskil, ale zaroven i riziko vysokych ztrat. Dalsi
vyraznou odli$nosti je skute¢nost, Ze obchodovani probiha 24 hodin denné¢, 7 dni v tydnu — tedy
nepietrzit¢. To mize mit za nasledek velké Casové vytizeni a vliv na spanek obchodnikd.
DalSim specifikem je obtiZzné nacenéni jednotlivych minci. U kryptomé&n, na rozdil napiiklad
od akcii, neexistuje shoda na tom, jak je ocenovat. Cena kryptomeén je tedy siln¢€ zavisla na
spolecensky konstruovanych nazorech. Jelikoz je vstup do kryptoménového trhu pomérné
nizkoprahovy, nachazi se zde velké procento malych a neprofesiondlnich obchodnikt. Ti
mohou byt citlivéjsi a emocionalnéjsi v riznych vypjatéjSich situacich, coZ Casto vede ke
zkratkovitému chovani a panickym obchodiim. Posledni zminénou charakteristikou tohoto trhu
je nizkd likvidita u menSich kryptomén. Likviditou se rozumi, jak snadno a rychle lze
kryptomény koupit nebo prodat bez vyrazného pohybu ceny. U kryptomén s nizsi likviditou
hrozi vyrazny cenovy skok, coZ znamend, Ze obchodnik mtZe prodat kryptoménu za mnohem

mensi cenu, nez pivodné ocekaval (Kalisky, 2018).

5 Derivaty kryptomén jsou finanéni kontrakty, které umoziiuji obchodovat s kryptoménami nepiimo, ¢asto
za ucelem spekulace nebo zajisténi, bez nutnosti vlastnit samotné mince (Bitcoin.com, 2025).
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Kryptoménovy trh se, podobné jako jiné trhy, pohybuje v opakujicich se cyklech.
Nejjednodussi rozdéleni je na takzvany bull market (by¢i trh), ve kterém se trhu vSeobecné dafi
a ceny maji vzestupnou tendenci, a na bear market (medvédi trh) — fazi trhu, ve které ceny
dlouhodobé;ji klesaji a kde vétSina nezkusenych obchodnikil ztraci své uspory. Navic mizeme
rozliSit 1 obdobi konsolidace, kde jsou ceny bez vyraznych vykyvi. Tyto trzni cykly se na
kryptoménovém trhu historicky opakovaly zhruba kazdé Ctyfi roky, coz zce souvisi s tzv.
Bitcoin halvingem — udalosti, pfi které se pfiblizn€¢ kazdé Ctyfi roky snizi odmeéna tézait za
vytézeny blok® na polovinu. To ma pfimy dopad na nabidku Bitcoinu a ¢asto spousti novy trzni

cyklus (Bouska, 2023).

2.3 Typy obchodnikii kryptomén

Mnou uvedend definice obchodovani kryptomén je stale pomérné Siroka, a proto je tieba
ptedstavit nékolik typl obchodnik a jejich specifické ptistupy k obchodovani. Jednotlivé typy
se od sebe lisi délkou drzeni a zdmérem, s jakym kryptomény obchoduji. Nejsnazsi zptsob,
jakym muzeme rozdélit pfistup k obchodovani kryptomén, je skrze kategorie spekulace a

investice.

Investovani je proces vklddani prostfedki do aktiv za ucelem dlouhodobého
zhodnocenti, Casto v fadu nékolika let. Jedna se o konzervativnéj$i metodu s niz8i mirou rizika.
Investofi jsou tedy obchodnici, kteti nakupuji a drzi kryptomény po delsi casové obdobi. Jejich
zamérem je vloZit své prostiedky do téch kryptomén, v nichZ vidi hodnotu a kterym véfi

v dlouhodobém horizontu (Oldtich, 2024; Tétek, 2023).

Spekulaci se vétSinou rozumi vkladani kapitalu do nejriiznéjSich projektt s o¢ekavanim
rychlého opétovného prodeje za ucelem kratkodobého zisku. Spekulanti vyuZivaji volatility a
cenovych pohybli k maximalizaci vynosi, coz je vSak spojeno s vyS$i mirou rizika ztraty
vlozenych prosttedkil. Spekulace je tedy fizena spise o¢ekavanim budouciho cenového pohybu

nez vnimanou hodnotou obchodovaného aktiva (Oldfich, 2024; Tétek, 2023).

Pro potieby této diplomové prace pouzivam slovo obchodnik jako synonymum ke slovu

trader a mam tim na mysli pravé spekulativni charakter dané ¢innosti.

¢ Bitcoinova tézba je proces, pii kterém pocitade zapojené do bitcoinové sité (t&zaii) soutézi v rychlosti a
efektivnosti o to, kdo jako prvni vyfesi kryptografické vypocty, aby ovéfili transakce v siti a pfidali je do
blockchainu. Za tuto praci ziskévaji t€zati odmeénu v podob€ noveé vytvorenych bitcoint a transakénich poplatkd.
Tézba zaroven zajistuje bezpecnost sit¢ a jeji decentralizované fungovani (Boyapati, 2023; Kalisky, 2018).
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2.3.1 Investori

Jedna se o obchodniky, ktefi nakupuji a drzi kryptomény delsi ¢asové obdobi. Jejich
zamerem je vlozit své prostiedky do téch kryptomeén, ve kterych spatiuji hodnotu a kterym véii

v dlouhodobém horizontu (Oldfich, 2024).

2.3.2 Denni obchodnici

Denni obchodnici bézné uzaviraji i nékolik obchodli béhem jednoho dne a vyuzivaji
kratkodobych cenovych pohybu. Jednotlivé obchody vétSinou ptindseji mensi zisky, které jsou
vSak kompenzovany jejich kvantitou. Denni obchodnici obvykle nedrzi Zadné pozice pies noc

(Majaski, 2024).

2.3.3 Swingovi obchodnici

Na rozdil od dennich obchodnikli swingovi obchodnici neuzaviraji své pozice nutné
kazdy den. Drzi své obchodni pozice n€kolik dni az tydnii, aby vyuzili vétSich cenovych
pohybt. Lze tedy fici, Ze se snazi generovat zisky z kratkodobych az sttednédobych cenovych

pohybt (Majaski, 2024).

Krom¢ téchto tii zdkladnich typli obchodnikt existuji také dalsi specializované ptistupy,
jako naptiklad skalping, pti kterém obchody trvaji v fadech vtetin az minut, nebo algoritmické
obchodovani, které se neli§i ¢asovym horizontem, ale tim, Ze obchody jsou realizovany

prostfednictvim automatizovanych systémii.

2.4 Analyza trhu

Pro orientaci na kryptoménovém, ale 1 jinych finan¢nich trzich obchodnici obvykle
vyuzivaji rizné formy analyzy trhu. To jim pomdha s predikci budouciho vyvoje ceny
jednotlivych aktiv. Mezi nejvice pouZivané patii technicka analyza, fundamentalni analyza a
analyza trzniho sentimentu. Ty Ize podle potieby rizn€ kombinovat. V nésledujicich odstavcich

jsou jednotlivé typy analyz stru¢n€ popsany.

2.4.1 Fundamentalni analyza

Fundamentalni analyza se zamétuje na urceni vnitini hodnoty aktiva na zaklad¢ jeho
zakladnich charakteristik a faktorti. U kryptomén to miliZze zahrnovat naptiklad technologii

projektu, tym vyvojari, vyuzitelnost tokenu, pocet uzivateli, objem transakci, konkurenci nebo
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miru decentralizace. Cilem je zjistit, zda je dané aktivum na trhu nadhodnocené, nebo naopak

podhodnocené (Kalisky, 2018; Oldtich, 2024).

2.4.2 Technicka analyza

Technické analyza vychazi z ptedpokladu, Zze vSechny relevantni informace jsou jiz
zahrnuty v ceng¢, jejiz vyvoj je zobrazovan v cenovych grafech. Z tohoto diivodu se zaméiuje
piedevsim na grafické zndzornéni ceny a na technické indikatory, jako jsou klouzavé primeéry,
RSI nebo MACD. Piedpoklada, ze trhy se pohybuji v trendech a ze urcité vzorce v chovani cen
se v ¢ase opakuji. Na zéklad¢ téchto vzorct je pak mozné s urcitou mirou pravdépodobnosti

odhadnout dalsi cenovy vyvoj (Kalisky, 2018; Oldfich, 2024).

2.4.3 Analyza sentimentu

Analyza sentimentu se zaméfuje na zkoumani nilady a vniméni trhu ze strany
obchodnikll. Sentiment na trhu lze analyzovat prostfednictvim riznych indexti, médii a
socidlnich siti. V kryptoménovém prostiedi hraje tento zptisob analyzy kli¢ovou roli, zejména
kvtli vysoké citlivosti trhu na zpravy, socialni sit¢ a vefejné minéni. Cilem této analyzy je tedy
identifikovat, zda je nalada na trhu spiSe pozitivni, nebo negativni, cozZ mize mit vliv na cenové

pohyby (Kalisky, 2018).

2.5 Obchodovani s finan¢ni pakou

Obchodovani na vétsiné kryptoménovych burz dnes umoziuje vyuziti finanéni paky. Ta
obchodnikiim dovoluje oteviit mnohem vétsi pozici, neZ by mohli pouze se svym vlastnim
kapitalem. Tento princip funguje na zaklad¢é zaptjceni prostiedkli od burzy, ¢imz dochazi k

nasobeni jak potencialniho zisku, tak i rizika ztraty (Kalisky, 2018).

Naptiklad pokud obchodnik disponuje kapitalem 1 000 K¢ a pouZije desetindsobnou
paku, mize ovladat pozici v hodnoté 10 000 K¢. V piipadé 10% rtstu ceny dané kryptomény
by realizoval zisk 1 000 K¢, coz predstavuje 100% néavratnost jeho ptivodniho vkladu. Stejné
tak ale 1 pokles o 10 % muze vést ke ztraté celé pozice. V extrémnim piipadé miize dojit k

likvidaci, pti které obchodnik ptijde o cely svtij vklad.

Vyuzivéani finan¢nich pék je na kryptoménovém trhu velmi béznou zaleZzitosti, ktera
muze byt v nékterych piipadech vyhodna, ale i rizikova zarovei. Je proto tieba dbat zvySené

opatrnosti pfi jejim pouzivani.
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2.6 Shrnuti

Obchodovéani na kryptoménovém trhu je v mnoha ohledech podobné tradicnim
finan¢nim trhtim. Existuji zde vSak jisté odli$nosti, jako je nepietrzity provoz 24 hodin denng,

sedm dni v tydnu, vyssi volatilita a reaktivita trhu na nejriizné;jsi poplasné zpravy.

K spésné orientaci na trhu obchodnici ¢asto vyuzivaji rizné druhy analyz, mezi které
patii technickd, fundamentdlni a analyza trzniho sentimentu. Tyto ndstroje pomaéhaji
obchodnikim €init informovana rozhodnuti a predikovat budouci vyvoj trhu. Nicmén¢ zadna
z téchto analyz nedava obchodnikiim Uplnou jistotu, Ze budou mit ve svych odhadech pravdu,

a je tfeba je brat s urcitou rezervou.

Vstup do kryptoménového trhu je pomérné jednoduchy a samotné obchodovéni je na
internetu mnohdy prezentovéano jako vhodné pro kohokoliv. Nicméné opak je pravdou — jedna
se 0 naro¢nou ¢innost, béhem niz je obchodnik konfrontovan s velkou fadou vlivil a nastrah.

V disledku toho pak zna¢né mnozstvi amatérskych obchodniki ztraci své finance.
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3 Psychologické aspekty obchodovani s kryptoménami

Soucasna kapitola nabizi vhled do psychologie obchodnika. Stru¢né piedstavuje
koncepty jako rozhodovani, kognitivni zkresleni a ostatni vlivy puasobici na jedince

obchodujiciho na kryptoménovém trhu.

3.1 Rozhodovani na financ¢nich trzich

Obchodovani na finan¢nich trzich bylo dfive vnimano jako racionalni ¢innost, pii niz se
obchodnik snazi maximalizovat uzitek a minimalizovat riziko pomoci logiky a zpracovani
vSech dostupnych informaci. Tento pohled na rozhodovani spada pod takzvané klasické teorie
rozhodovani. Tyto teorie predpokladaji, ze ¢lovek, ktery se rozhoduje, je pii své volbé zcela
raciondlni, plné¢ informovan o veskerych alternativnich rozhodnutich a jejich diisledcich a
zaroven je velmi citlivy na jemné odliSnosti mezi nimi (Sternberg, 2009; Eysenck & Keane,

2008).

Ve skute¢nosti se ve vétSing€ pripada ¢lovek takto raciondln€ nerozhoduje, naopak velmi
Casto jedna spise iracionalné. To plati zejména v situacich, které jsou silné ovlivnény emocemi,
casovym tlakem, nejistotou nebo socidlnim vlivem. A pravé vSechny tyto charakteristiky jsou

typické pro kryptoménovy trh.

Soucasny pohled behavioralni ekonomie na rozhodovani jiz akcentuje, ze ¢lovék neni
stroj a je nachylny k nejriznéjsim chybam. Jednou z nejvlivngjsich teorii, ktera tento posun ve
vnimani lidského rozhodovani popisuje, je teorie vyhlidek (prospect theory) autorti Daniela
Kahnemana a Amose Tverského (1979). Tato teorie stoji na nékolika principech. Jednim z nich
je skutecnost, Ze lidé hodnoti vysledky vzhledem k urcitému vychozimu bodu, nikoliv v
absolutnich ¢&islech. Dal§im principem je averze ke ztraté, ktera oznaCuje tendenci lidi
psychologicky vnimat mnohem silngji ztratu nez zisk ve stejné hodnoté. Nasleduje princip
klesajici citlivosti, ktery popisuje stav, kdy je hodnotovy rozdil mezi dvéma vysledky
subjektivné vniman jako mensi, ¢im dale od referencniho bodu se nachézeji. Napiiklad
subjektivni rozdil mezi 900 K¢ a 1000 K¢ bude mnohem mensi nez rozdil mezi 100 K¢ a 200

K¢ (Kahneman, 2012).

Vedle averze ke ztrat€ a dalSich principti teorie vyhlidek poukazuje behavioralni
ekonomie i na to, Ze lidé se ¢asto rozhoduji pomoci tzv. heuristik — jednoduchych mentalnich
pravidel, kterd umoznuji rychlé, ale nikoliv vzdy spravné usudky. Tyto heuristiky mohou v

naro¢ném a nejistém prostiedi, jakym je kryptoménovy trh, vést ke kognitivnim zkreslenim —
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systematickym chybam v tsudku a rozhodovéni (Kahneman, 2012). V néasledujicich
podkapitolach jsou predstaveny nekteré z téchto zkresleni a jiné efekty, které mohou negativné

ovlivnit tspésnost traderti.

3.2 Tluze kontroly

Iluze kontroly je efekt casto spjaty s hazardnimi hrami. Ve stru¢nosti jde o tendenci
jedincti myslet si, Ze mohou kontrolovat situace, které¢ jsou ale zalozené na nahod¢ nebo jsou
mimo plnou kontrolu daného jedince. Ellen Langer ji definuje jako: ,,Ocekdvani osobni
pravdépodobnosti uspéchu, ktera je neprimérené vyssi, nez by odpovidalo objektivni

pravdeépodobnosti.© (Ellen Langer, 1975).

U obchodovani kryptomeén hraje ndhoda velkou roli. Dovednosti a rlizné strategie ovSem
dokazou vysledek urcitym zpisobem ovlivnit. V kontextu obchodovani s kryptoménami miize
iluze kontroly vést naptiklad k ptesvédceni, ze je obchodnik schopen ptredvidat cenové pohyby
na zéklad¢ predchozich uspésnych transakci, prestoze trh ziistava vysoce volatilni a Casto
nepiedvidatelny. Clovék pak miize nabyt faleiného dojmu, Ze méa obchodni situaci ,,pod

kontrolou®, coz ho miize motivovat k nadmérnému obchodovani nebo zvySovéni rizika

(Delfabbro et al., 2021).

Tento efekt miiZze byt posilen v obdobich, kterym se fikd bull market, neboli by¢i trh.
To jsou casové seky, kdy se trhu dafi a ceny aktiv maji tendenci stoupat. Jak jiz bylo popsano
v kapitole o kryptoméndch, cena ostatnich kryptomén (altcoinil) se velmi ¢asto odviji od ceny
Bitcoinu. Pokud tedy bude v obdobi bull markteru stoupat Bitcoin, boudou s nim zaroven
stoupat i1 vSechny altcoiny, a to mlize zpUsobit, Ze se jedinciim bude casto dafit. Jejich chovani
bude opakovanym uspéchem pozitivné posilovano a jedinci pak mohou mylné pticitat vysledek
svym schopnostem. V disledku zvyseného sebevédomi maji obchodnici vétsi tendenci riskovat
a investovat vétsi Castky ¢i spekulovat s méné bezpecnymi projekty. V tomto bod¢ vétSinou
dochézi k ptesyceni trhu a jelikoZ ceny nemohou exponencialnég rist vééné, dochazi ke korekci

a padu ceny (Delfabbro et al., 2021).

Toto zkresleni muze byt dale posilovano naptiklad Castym sledovanim graft,
technickych indikatort a analytickych ndstroji, které navozuji dojem kontroly, i kdyZ jejich
prediktivni hodnota byva casto omezena a spekulativni. Jednim z takovych nastrojli pro
orientaci je naptiklad technické analyza, ktera je vyuzivana na mnoha typech finan¢nich trhti a

jejiz prediktivni hodnota byla nékolikrat zkoumana (Park & Irwin, 2007).
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3.3 Averze ke ztraté

Jednim z kli¢ovych psychologickych jevl ovliviiuyjicich obchodovani na finan¢nich
trzich je averze ke ztrat¢ (loss aversion). Jak jiz bylo uvedeno v kapitole o rozhodovani na
finan¢nich trzich, tento jev popsali Kahneman a Tversky (1979) v ramci teorie vyhlidek.
Podstata tohoto jevu spociva ve skute¢nosti, ze lidé vnimaji ztraty subjektivné mnohem
intenzivnéji nez zisky ve stejné hodnoté. Kahneman (2012) uvadi, ze pro vétSinu lidi musi byt
potencialni zisk pfiblizné dvojnasobny, aby vyvazil negativni pocit spojeny se ztratou a byl
akceptovatelny jako riziko. U profesionalnich obchodnikl ptsobicich na finanénich trzich
muze byt averze ke ztrat¢ mnohem mensi, pravdépodobné proto, Ze nereaguji tolik emocionalné
na cenové vykyvy a jsou na ztraty zvykli. ,,KdyZ dostali ucastnici v jednom z experimentii
pokyn, aby ,uvazovali jako obchodnik s akciemi', jejich emocionadlni reakce na ztraty (méreno

fyziologickym indexem emocniho vybuzeni) prudce klesla “ (Kahneman, 2012).

3.3.1 Dispozicni efekt

Averze ke ztraté také izce souvisi s tzv. dispozicnim efektem. Jedna se o tendenci
obchodnikl prodavat ziskové pozice pfili§ brzy, zatimco ztratové pozice drzi pfili§ dlouho.
Toto chovani je v rozporu s raciondlnimi investi¢nimi principy, které doporucuji prodavat
ztratové pozice a drzet ty ziskové. Efekt ve své studii popsali Shefrin a Statman (1985). Ti
zaroven jev vysvétluji skrze tzv. tendenci k vyhledavani hrdosti a vyhybani se litosti (seeking
pride and avoiding regret), coZ je stav, kdy obchodnici odmitaji uznat ztratu — to by dokazalo,
ze jejich piivodni usudek byl chybny, a vyvolalo by to pocit litosti. Naopak uzavieni obchodni
pozice se ziskem vyvolava hrdost, a z diivodu zabezpeceni tohoto pocitu hrdosti obchodnici
mnohdy zaviraji pozice ptedCasné. ,,Asymetrie mezi silou hrdosti a litosti (litost je silnéjsi) vede
k uprednostinovani necinnosti pred cinnosti. V disledku toho mohou investori, kteri jsou

nachylni k tomuto zkresleni, vahat s realizaci jak ziskii, tak ztrat. “ (Shefrin & Statman, 1985)

Bylo zjisténo, ze dispozi¢ni efekt, ktery byl zkouman pfevazné na tradi€nich trzich,
funguje 1 na kryptoménovém trhu — jen trochu jinak. Dispozicni efekt v pfipadé
kryptoménového trhu reaguje na trzni cykly a v kazdém obdobi se chova odlisn€. Pokud se trh
nachazi v bear marketu — obdobi, kdy ceny na trhu dlouhodob¢ klesaji — dispozi¢ni efekt se
projevuje obvyklym zptsobem, kdy lidé prodavaji ziskové pozice pfili§ brzy a drzi ztratové
ptili§ dlouho. V obdobi bull marketu — faze trhu, kdy ceny dlouhodobé rostou — vykazuje

chovani obchodnikii reverzni dispozicni efekt (reverse disposition effect). Znamena to, Ze

22



investofi maji tendenci prodavat ztratové pozice a drzet ziskové, coz je v rozporu s tradicnim

dispozi¢nim efektem (Haryanto & Visconti, 2020).

3.4 FOMO

Pojem Fear of Missing Out (FOMO) oznacuje pietrvavajici obavu, Ze ostatni mohou
zazivat uspokojujici nebo hodnotné zazitky, u nichz dany jedinec neni pfitomen. Tato obava je
Casto spojena s nutkavou potiebou byt neustdle informovan o aktivitich druhych a je
povazovana za psychologicky fenomén, ktery mize ovliviiovat lidské chovani, emoce i
celkovou spokojenost (Przybylski et al., 2013). V roce 2013 byl termin oficidlné zafazen do
Oxfordského anglického slovniku, coz potvrzuje jeho vyznam ve spolecenském kontextu

(McGinnis, 2020).

Sirsi povédomi o tomto fenoménu a jeho vyznamu piinesl P. J. McGinnis, ktery zkratku
FOMO pouzil jiz v roce 2004 ve svém textu ,,McGinnis’ Two FOs: Social Theory at HBS*
(McGinnis, 2020). McGinnis popisoval, jak studenti Harvardu zazivali tlak spojeny s volbou
,»t€ nejlepsi moznosti“, coZz vedlo nejen k FOMO, ale také k tzv. FOBO (Fear of a Better
Option). Tento tlak se projevoval naptiklad pieplnénymi kalendéti a neschopnosti rozhodnout

S€.

Studie od autort Przybylski, Murayama, DeHaan a Gladwell (2013) popisuje fenomén
FOMO v kontextu rozvoje socialnich siti — prave digitalni prostredi poskytuje neptetrzity pisun
informaci o aktivitach, udalostech a socidlnich interakcich ostatnich uzivateld, ¢imz vytvaii u
jedince pocit tlaku na neustalou pfitomnost a sledovani déni. Tato ,,informacni zéplava“ mize
vést k frustraci, tizkosti a sniZeni subjektivni pohody, zejména u jedinct, kteti pocituji vnitini
potfebu byt ve spojeni s ostatnimi. Studie zdroven poukazala na souvislost mezi konceptem
FOMO a teorii sebedeterminace. Autofi zjistili, Ze lidé, ktefi maji nedostate¢né naplnéné
psychologické potieby — tedy potfebu kompetence, autonomie a vztahovosti — maji vyssi
tendenci vyhledavat aktivitu na socialnich sitich a zaroven Castéji prozivaji niz8i miru celkové

psychické pohody (Przybylski et al., 2013).

Vzhledem k nepfetrzitému toku informaci na socidlnich médiich je fenomén FOMO
obzvlasté¢ zesilen v kontextu kryptoménového obchodovani. Obchodnici jsou na
kryptoménovém trhu neustale konfrontovani se stovkami riiznych mén, coz muize vést k
pocitim litosti, pokud investovali nedostatecné mnozstvi financi do rostouci kryptomény, nebo
frustrace, pokud minuli pfilezitost k jejimu nakupu, ktery dfive zvazovali. Jednim z
nejrizikovéjSich momentl pro obchodniky je situace, kdy sleduji prudky rast trhu — tzv. ,,zelené
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¢isla®“. V takové chvili se u nich cCasto objevuje nutkdni do trhu vstoupit, aby ,,nepfisli o
prilezitost®. Typicky pak nakupuji pravé ve chvili, kdy je cena docasné na vrcholu, coz vede k
tomu, ze kratce poté sleduji jeji pokles. FOMO ovliviiuje i rozhodovani pfi prodeji — namisto
aby obchodnici realizovali zisk, drzi pozici s virou, ze jeji riist bude pokracovat. Kdyz pak trh
nahle propadne, zlstavaji zaskoCeni a bez piipravené strategie. Proto i zde, v tomto chovani,
hraji vyznamnou roli socialni sité, které ¢asto funguiji jako hlavni zdroj impulzd. Siii se na nich
ptibéhy o uspéchu a ,,zarucené tipy* vzbuzujici dojem, Ze je nutné jednat rychle. Tento tlak

vSak Casto brani raciondlnimu uvazovani a miize vést ke ztratam (Delfabbro et al. 2021).

Novéjsi vyzkum autortt Mosbey, Delfabbro a King (2024) ukazuje, ze kryptoménovi
obchodnici s vys$$i mirou FOMO castéji uvadeji finanéni potize, psychickou nepohodu,
zhorSeni zdravotniho stavu a naruseni vztahll. Zajimavé je, Ze mira téchto potizi zavisi spiSe na
tom, jak siln€ lidé FOMO proZzivaji neZ na tom, kolik nebo jak ¢asto obchoduji. To znamena,
ze samotna obava z promeskani ptilezitosti je siln¢jSim ukazatelem moznych $kod nez jejich
skute¢né spekulativni chovani. Autoii také uvadéji, ze tito jedinci s vysokym skore FOMO jsou
nachylnéjsi k chovani typickému pro rizikové hracstvi. Studie potvrdila, ze FOMO je vyznamné
spojeno s impulzivitou a rizikovym hraéstvim, coz podporuje myslenku, Ze kryptoménové

obchodovani mize u nékterych fungovat jako behavioralni zavislost (Mosbey et al., 2024).

3.5 Socialni vlivy

Rozhodovani obchodnikli neni pouze individudlnim procesem. Vyznamnou roli zde
hraji socidlni vlivy, které mohou mit na chovani jedince znatelny dopad. Obchodovani
s kryptoménami, jakoZto pomérn€ mlady finan¢ni trh, se zacal rozvijet jiz v prostiedi socialnich
siti. Z toho divodu se socidlni sit¢ staly vyznamnym informa¢nim kandlem o novinkach
z tohoto prostfedi. To podnitilo vznik mnoha finan¢nich influenceri — osobnosti, které Casto
bez odborného zazemi vystupuji jako radci a autority v oblasti kryptomén a svym vlivem dokéazi
formovat trzni sentiment. Socidlni sité jsou zaroven mistem, kde obchodnici sdileji své
obchodni zisky, coz miiZe motivovat ostatni ucastniky k podobnému chovani a dochézi zde ke

vzéjemnému socidlnimu posilovani (Delfabbro et al., 2021).

3.5.1 Stadové chovani

Jednim z nejvyraznéjSich projevl socialniho vlivu je stddové chovani (herd behavior).
V pribéhu déjin se stddové chovani jedincti opakované ukazovalo jako klicovy faktor trznich

vykyvil — od nizozemské tulipanové manie v 17. stoleti, ptes hypote¢ni krizi v roce 2007 az po
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prasknuti internetové bubliny na pielomu tisicileti (Bouri et al., 2019). Jelikoz je tento jev
typicky pro prostfedi s vysokou mirou nejistoty a nedostatkem transparentnich informaci, bylo
stddové chovani hojn¢ popsano na tradi¢nich financnich trzich — napftiklad studie od
Bikhchandani & Sharma (2001) nebo Economou et al. (2011). Tento popis prostiedi
samoziejme také plati i pro kryptoménovy trh, ktery je navic umocnén vlivem socialnich siti a

vysokou volatilitou.

Stadové chovani (herd behavior) je definovéano jako situace, kdy se obchodnici spise
pfizptsobuji rozhodnutim ostatnich nebo pohyblim na trhu, nez aby se fidili vlastnimi
presvédcCenimi a informacemi (Hwang & Salmon, 2004). Na kryptoménovém trhu k nému
muze dochazet z n¢kolika divodii. Stddové chovani predpoklada urcitou koordinaci cenovych
pohybli nebo moznost sledovat jednani ostatnich Uc€astnikli trhu. Tyto podminky jsou na
kryptoménovém trhu naplnény zejména diky digitadlnimu prostfedi, v némz socidlni sité a online
platformy vyrazné usnadiuji sdileni informaci, nazori i investi¢nich strategii. Mnoho uc¢astnikti
trhu jsou nezkuSeni obchodnici (Casto se jedna o jejich prvni zkuSenost s finan¢nimi trhy
vibec), ktefi v nejistém prosttedi mohou mit tendenci spoléhat na socialni média a diskusni
fora. Dalsi pfi¢inou vzniku muze byt skute¢nost, ze na rozdil napiiklad od akcii neexistuje
shoda na tom, jak oceniovat kryptomény. To vytvafi situaci, kdy je cena kryptomeén silné zavisla

na spolecensky konstruovanych nazorech (Bouri et al., 2019).

3.6 Emoce v kontextu obchodovani kryptomén

Emoce jsou podle Ekmana (2003) dynamické stavy vnitiniho prozivani, které spoustéji
jak fyziologicke, tak psychologické reakce. Ty pak ovliviuji zpiisob, jakym jedinec uvazuje a
jedna. Casto vznikaji bez naseho védomého rozhodnuti a p¥ipravuji t&lo i mysl na rychlou reakci
v situacich, kdy celime nejistoté, riziku nebo nebezpeci. V tomto smyslu plni evolucné
vyhodnou funkci: poméhaji zpracovat ndhlé zmény prostifedi a rozhodnout se, jak jednat —
bojovat, stahnout se, vyckat nebo se radovat (Ekman, 2003). Emoce navic vyznamné ovliviiuji
naSe vnimani reality, usudek i pamét, coz mize byt v prostfedi finan¢nich trha, které je
charakteristické vysokou mirou nejistoty, mimotadné dualezité. Kryptomény, které jsou zndmé
svou vysokou volatilitou a spekulativnosti, tak pfirozen¢ vytvaieji prostiedi, kde emoce hraji
zéasadni roli — mohou jedinci pomoci 1épe se rozhodnout, ale zaroven také zptlisobit, Ze jeho

jednani bude impulzivni a iracionalni.
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Trhy s kryptoménami mohou byt velmi emocionalné vycerpavajici a piedstavovat tak
zna¢nou psychickou zatéz pro obchodniky. Ukazalo se, Ze tito jedinci mohou v dasledku
obchodovani kryptomén utrpét i psychologickou ujmu (psychological harm), ktera se projevuje
nejen ztratou spanku, ale také hlubsimi pocity bezcennosti, tisné a neuspeéchu. Obchodovani s
kryptoménami miize byt také spojovano s horSim duSevnim zdravim obecné, zvySenou

psychickou tisni a pocity osamélosti (Mosbey et al., 2024).

Obchodnici by méli byt schopni tolerovat vyrazné kolisani trhu, véetné¢ vyznamnych
poklest i v obdobi bull runu — tedy byciho trhu. Dilezité je také pfijmout fakt, ze ne vSechny
projekty na tomto vysoce spekulativnim trhu budou uspésné, a ze se mnohé z nich mohou
ukdzat jako fundamentdlné chybné nebo dokonce podvodné. Emociondlni odolnost téchto
obchodnik je déle testovana neustalym ptivalem informaci ze socidlnich médii, které zahrnuji
obchodniky novymi pfilezitostmi, pfipominkami promeskanych ziskii a neustalymi zpravami o
vysledcich diivéjSich rozhodnuti. Tato informaéni zaplava v kombinaci s nepietrzitou
dostupnosti trhu udrzuje jedince v konstantnim stavu potencialni litosti ¢i strachu z promeskani

ptilezitosti (Mosbey et al., 2024).

Emoce sehravaji v kontextu kryptoménového obchodovani dilezitou roli i ve spojeni s
online komunitnimi platformami, kde se formuje tzv. ,.kolektivni nalada®. Napf. na diskusni
platformé Reddit se v pfispévcich a komentafich v obdobi ristu cen kryptomén nejcasteji
objevovala radost, zatimco béhem poklesu dominoval hné¢v. Ukazalo se, Ze pouhé sledovani
kolektivnich emoci v online komunitach, jako je pravé Reddit, mize mit prediktivni hodnotu

pro spekulativni chovani jedince na kryptoménovém trhu (Papadamou et al., 2023).

3.7 Shrnuti

Obchodnik kryptomén je ve svém pocinani vystaven ptisobeni mnoha proménnych — od
socialnich vlivl aZ po silné a proménlivé emoce, jejichZ intenzita a valence se mohou velmi
rychle ménit. V kombinaci s nejistym a obtizné predvidatelnym prostfedim mize byt naro¢né

se na trhu Gspeésné a dlouhodobé orientovat.

Pro zdarny a dlouhodoby tspéch na trhu je mnohdy diilezité vénovat velké mnozstvi
Casu analyze trhu a sledovani novych projektii a ptilezitosti. To vSak s sebou nese urcité riziko

nadmérného pohlceni touto ¢innosti.

26



4 Hazardni hry a rizikové hrani hazardnich her

Rada vyzkumt zabyvajici se rizikovymi faktory obchodovani kryptomén identifikovalo
jisté podobnosti této ¢innosti s hranim hazardnich her. Zaroven se objevuji zpravy o stoupajicim
poctu jedincl, kteti vykazuji znamky zavislostniho chovani spojeného s obchodovanim

kryptomén. Povazuji proto za vhodné vénovat souc¢asnou kapitolu prave této problematice.

4.1 Hazardni hry

Hazardni hra je v Ceské legislativé ukotvena v zdkoné¢ ¢. 186/2016 Sb., o hazardnich
hrach, a je definovana nasledovné: ,, Hazardni hrou se rozumi hra, sazka nebo los, do nichz
sazejici vlozi sdzku, jejiz navratnost se nezarucuje, a v nichz o vyhire nebo prohie rozhoduje

zcela nebo zcasti nahoda nebo neznama okolnost“ (Zakon o hazardnich hrach, 2016, § 3).

4.1.1 Motivace a psychologické aspekty hazardniho ranni

Motivace k ucasti na hazardnich hrach je komplexni jev, ktery nelze redukovat pouze
na touhu po vydélku. Hrace k hazardnimu hrani vedou riizné pohnutky, pficemz tyto motivy se
casto kombinuji a méni v ¢ase v zavislosti na socidlnim kontextu, Zivotni situaci ¢i zkuSenostech
jednotlivce. Per Binde (2013) ve své studii identifikoval pét hlavnich motivacnich oblasti

k ucasti na hazardnich hrach, které jsou popsany v nasledujicich odstavcich.

vvvvvv

her, je $ance na vyhru. Sance na vyhru ptedstavuje vizi, ze ¢lovék ziska vice, nez vlozil. Tato
vize je nabitd emociondlni a symbolickou silou ze dvou oblasti — biopsychologické a
sociokulturni. Biopsychologicka rovina souvisi s uvolilovanim dopaminu v systému odmeén
mozku a vyvolava pocity ocekavani a uspokojeni z moZzné vyhry. Z hlediska sociokulturni
roviny ma vyhra hluboky symbolicky a spolecensky vyznam, ktery pfesahuje pouhy finan¢ni
zisk. Jde o takzvané naruSeni pravidla reciprocity, které funguje jako nepsané pravidlo ve
vétSin€ lidskych interakci (pokud néco ziskame, reciprocné néco vratime). Hazardni hry, a
obzvlasté vyhra, vytvaieji iluzi, ze je mozné dosahnout velkych ziskl bez nutnosti tvrdé prace,
namahy nebo ztraty. Tato ptedstava je pro mnohé osvobozujici a je v kontrastu s realitou, kde

uspéch obvykle vyzaduje investice a rizika (Binde, 2013).

Hazardni hry slouzi také jako prostfedek ke zméné nélady, pfi¢emz mohou pifinaset
vzruSeni, napéti, ale 1 doCasny unik, uvolnéni ¢i ulevu od stresu (Binde, 2013). Tento zavér
potvrzuje také studie autort Wood & Griftiths (2007), kteti uvadéji, ze hraci hrajici za tcelem

,»uniku z reality* tohoto stavu dosahuji skrze modifikaci nélady.
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Dalsi z identifikovanych motivacnich kategorii je typicka pro loterie a hry s vysokymi
finan¢nimi vyhrami. Hra¢ se v takovém ptipad¢€ opdji fantazijni predstavou vyhry, kterd dokaze
zasadné zménit cely jeho Zivot. Tato pfedstava muze slouzit jako inik od neptiznivé reality, ale

1 jako prostifedek k naplnéni aspiraci ¢i snti o lepsi budoucnosti (Binde, 2013).

Vyznamnou motivacni roli hraji i socidlni faktory. Nékteti lidé vnimaji hrani jako
prilezitost k setkavani, soutézeni nebo prezentaci vlastniho statusu — typicky v prostiedi kasin
nebo sazkovych kanceléfi. V nékterych piipadech mohou byt prave tato prostiedi vnimana jako
alternativni socialni svéty, které slouzi jako unik od reality a kde hraci ziskavaji uznani a pocit

sounalezitosti (Binde, 2013).

Posledni motivacni oblasti miiZze byt snaha o intelektudlni stimulaci a kontrolu. Ta plati
pfevazné u her jako je poker nebo sportovni sazeni, kde Ize svymi schopnostmi ¢astecné
ovlivnit vysledek, i piesto zde vSak zlistava velké procento vlivu ndhody. To vytvafi pocit vyzvy
a kontroly, ktery je Casto silné motivujici, a to 1 pfesto, Ze objektivni Sance ovlivnit vysledek

zlstavaji stale vyrazné nizké (Binde, 2013).

Jelikoz jsou hazardni hry do velké miry zalozeny na pravdépodobnosti a ndhodé, hraje
zde, stejn¢ jako v pfipad€ obchodovani s kryptoménami, roli vliv kognitivnich zkresleni.
Kromé jevu iluze kontroly, ktery je popsany vyse v kapitole o psychologickych aspektech
obchodovani s kryptoménami, lze pro ilustraci zminit jevy nazyvané jako ,.gambler’s fallacy*
a ,,hot hand“. Gambler’s fallacy je mylné pfesvédceni, Ze po sérii proher musi zakonité piijit
vyhra a naopak, prestoze ve skutecnosti je kazdy hazardni vysledek nezavisly. V ptipadé jevu
»hot hand* se jednd o viru v to, ze pokud mél nékdo nedavno uspéSnou sérii vyher, je

S 4

ptikladem heuristik a vychazeji z praci Kahnemana a Tverskyho (1971).

4.2 Gambling

Hazardni hry mohou byt pro n¢které béznou formou zabavy, kterd vSak nese znacné
riziko vzniku zavislostniho chovani. Jejich podstata spociva v nejistém vysledku, potencialni
vyhte a ztraté, coz u nékterych jedinci miize vést k rozvoji patologického vztahu k hrani. V
nékolika nésledujicich odstavcich se budu vénovat zavislostnimu potencialu hazardnich her a

jeho dopadem na jedince.

Mezinéarodni klasifikace nemoci 11. revize (MKN-11) rozliSuje mezi rizikovym hranim

hazardnich her nebo sdzeni, (kod QE21) a poruchou hrani hazardnich her (kod 6C50). Rizikové
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hrani hazardnich her oznacuje chovani, které jesté nesplituje kritéria poruchy, ale zvysuje
pravdépodobnost negativnich nasledk, jako jsou financni ztraty, naruseni mezilidskych vztaha
¢i zhorSeni duSevniho zdravi. Naproti tomu porucha zplsobena hazardnim hranim je jiz
diagnostikovatelnou duSevni poruchou charakterizovanou ztratou kontroly nad hranim,
upfednostnovanim hazardu pifed jinymi aktivitami a pokraCovanim v hrani 1 pfes vazné
negativni disledky. Rizikové hrani tak mtze pfedstavovat varovny signal a pfechodovou fazi,
kterd bez vcasného zachyceni a intervence mize vést k rozvoji plné rozvinuté poruchy (World

Health Organization, 2024).

Gambling je podle Diagnostického a statistického manualu dusevnich poruch, paté edice
(DSM-5), povazovan za formu nelatkové (behavioralni) zavislosti, protoze se zavislost
nevztahuje na chemickou latku, ale na samotné chovani — hrani hazardnich her. Gambling je
spojen s tzv. systémem odmény v mozku, tedy s mechanismem, ktery vyvolava piijemné pocity.
Hrani mtize vést k tomu, Ze ¢lovek ztraci kontrolu nad svym chovanim, ¢asto sazi vice penéz,
nez si muze dovolit, snazi se ziskat zpét ztracené Castky, a prestoze zaziva problémy, nedokaze
ptestat. Pro stanoveni diagndzy musi ¢lovék béhem 12 mésict vykazovat alespon Ctyti z deviti
typickych ptiznaki, naptiklad nutkavou potiebu hrat, podrazdénost pfi pokusu omezit hrani,
lhani o svém chovani nebo sazeni v situacich emoc¢niho napéti (American Psychiatric

Association [APA], 2022).

,Preoccupation® neboli zaujeti je klicovym rysem mnoha modeld zavislosti, se kterym
rovnéZ pracuje vyse zminény manual DSM-5. Jedinci, ktefi se nadmérné vénuji urcité ¢innosti
pak mohou mit problém se od ni odpoutat — Casto jsou pohlceni mySlenkami na gambling,
planuji napt. dalsi sazky, vzpominaji na minulé herni zaZitky nebo hledaji zplsoby, jak ziskat
penize na hrani. Toto neustdlé mySlenkové zaujeti je kliCovym projevem ztraty kontroly a
prioritizace hazardu nad jinymi Zivotnimi oblastmi, coZ je zdsadni pro pochopeni motivace a
udrzovani zavislostniho chovani. Jak naznacuje studie The psychology of cryptocurrency
trading: Risk and protective factors (Delfabbro et al., 2021), obchodovani kryptomén ma silny
potencial k tomu, aby ¢lovéka zcela pohltilo. Stejné jako u denniho obchodovani akceii, vyzaduje
1 obchodovani kryptomén neustalé sledovani pohybii cen, zprav a online médii tykajicich se
vyvoje jednotlivych mén. Zahrnuje také potiebu pravidelné se rozhodovat o nakupech a

prodejich a zkoumat dalsi alternativy kryptomén (APA, 2022; Delfabbro et al., 2021).

V disledku neustalého sledovani vyvoje trhu pak u obchodovani kryptomén, podobné
jako u hazardnich her, miize dochéazet k silné potifebé opakované se zapojovat do samotné
¢innosti. Na rozdil od vétsiny sportovnich sdzek nebo obchodovani akcii, které jsou omezeny
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¢asem udalosti nebo denni dobou, kryptoménové trhy funguji neptetrzité — tedy 24 hodin denné,
7 dni v tydnu. Tato neustald dostupnost zvySuje riziko, ze se obchodovani kryptomén stane
pohlcujici aktivitou, kterda mize vyznamné narusit spanek a dalsi dilezité oblasti v zivoté
jedince. Neustaly dohled nad trhem a myslenky na néj nesou podobné ptiznaky jako ty, které

se dotykaji patologického hracéstvi (Delfabbro et al., 2021).

Vztah mezi pfitazlivosti k hazardu a obchodovanim kryptomén je zalozen na nékolika
klicovych podobnostech a piekryvech v charakteristikach jedinct, ktefi se t€émto aktivitdm
veénuji. Jak ukazuje studie Cryptocurrency trading, gambling and problem gambling (Delfabbro
et al.,, 2021), jedinci se sklonem k hazardnimu chovani vykazuji statisticky vyssi
pravdépodobnost, ze se zapoji do vysoce rizikovych forem spekulativniho investovani, jako je

denni obchodovéani s akciemi nebo kryptoménami.

V obou pripadech, at’ uz se jedna o gambling nebo nadmérné obchodovani kryptomén,
se chovani stava prioritou a mize vést k negativnim dopadiim na vztahy, préaci, vzdélani nebo

finanéni situaci.

4.3 Shrnuti

Obchodovani s kryptoménami muze v n€kterych ptipadech pfipominat hrani hazardnich
her. Podobnosti mezi témito aktivitami spocivaji zejména v nejistych vysledcich, pfitazlivosti
rychlého zisku a v silnych emocich, které mohou vyvolavat. Kryptoménovy trh navic funguje
nepretrzité, coZ zvysuje riziko, Ze se obchodovani stane vtahujici a obtizné kontrolovatelnou
¢innosti. Je proto dulezité pristupovat k obchodovani obezietné, drzet se pfedem stanovené¢ho
planu, nesnazit se kompenzovat ztraty za kazdou cenu, mit pod kontrolou rizika a neobchodovat

z nudy ¢i v emocionalné vypjatych stavech.
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Empiricka cast

5 Cile a vyzkumna otazka

Cilem této diplomové prace je hloubéji proniknout do psychologie obchodnikil
kryptomén, piesnéji tedy identifikovat aspekty majici vliv na jejich mysleni a nasledné chovani

na kryptoménovém trhu.

Spekulativni obchodovani kryptomén s sebou nese mnoha rizika — od mozné zavislosti
az po ztratu finan¢nich prostfedkll. Piinosem této studie miize byt rozsifeni a doplnéni poznatki
tykajicich se problematiky obchodovani kryptomén a nabidnuti kvalitativniho pohledu na

cesko-slovenském vzorku populace.
Vyzkumna otazka:

e Jaké aspekty ovlivituji mysleni a chovani jedinct na kryptoménovém trhu?
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6 Vyzkumny design

Pro zkoumani tohoto tématu jsem zvolil kvalitativni design vyzkumu, ktery nabizi
hlubsi nahlédnuti do této problematiky a zaroven umoziuje Iépe porozumét subjektivni
zku$enosti jednotlivych respondentii. To jsou vlastnosti, které povazuji za kli¢ové pro realizaci
mnou zamysleného vyzkumu. Diky flexibilité, kterou kvalitativni vyzkumny design nabizi,
jsem mohl reagovat na vynofujici se témata a v pribéhu sbéru dat se tomuto toku informaci

podle potieby piizptisobit.

K naplnéni mych vyzkumnych cilii jsem se rozhodl vyuzit vliastni hybridni pfistup, ktery
se rigidn¢€ nedrzi konkrétniho kvalitativniho pfistupu, ale dle potieby vyuziva a kombinuje
nckteré postupy zakotvené teorie (Strauss & Corbin, 1990) a tematické analyzy podle Braun &

Clark (20006).

Tento zplsob inspirace zakotvenou teorii se projevil naptiklad ve fazi sbéru dat, kdy
jsem vyuzival techniku, kterou lze pripodobnit teoretickému vzorkovani. To v mém piipadé
znamenalo, ze jsem jednotlivé rozhovory analyzoval soucasné s jejich realizaci. Na zdkladé této

prubézné analyzy jsem pak dopliioval dodate¢né otazky do rozhovort.

Nasledna analyza dat, kterd prob¢hla po shromdzdéni vSech osmi rozhovort, jiz

probéhla v souladu s postupy a doporucenimi tematické analyzy (Braun & Clark, 2006).

6.1 Role vyzkumnika

Jako dulezitou soucast kvalitativniho vyzkumu povazuji reflexi vlastni pozice
vyzkumnika v kontextu daného vyzkumu. JakoZto ¢lovék s osobni zkuSenosti s obchodovanim
kryptomén jsem do vyzkumu vstupoval s urcitymi ofekdvanimi a predstavami o tom, jaka
témata by se mohla vynofit. Pfi tvorbé otazek pro polostrukturovany rozhovor jsem do urcité
miry Cerpal ze své zkuSenosti v kombinaci s informacemi z literatury. Jsem si tedy védom, ze 1

pies mou snahu o nestrannost a reflexivitu miize byt ma interpretace ovlivnéna touto zkusenosti.
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7 Metody sbéru dat

Jako metodu sbéru dat jsem zvolil polostrukturovany rozhovor. Tato metoda mi
poskytla dostatecnou flexibilitu pro rozhovory s riznymi typy respondentlli a umoznila mi
prizptsobit se individudlni zkusenosti kazdého z nich. Jiz pfed samotnym sbérem dat jsem mél
piipraveny jadrovy set otazek, ktery jsem podle potieby rozsifoval €i jinak varioval na zakladé

odpovédi daného respondenta.

K tvorb¢ jadrového setu otdzek jsem vyuzil kombinaci neutralnich otdzek a dostupnych
informaci o obchodovani kryptomén. Tyto informace jsem cerpal z vlastni zkuSenosti
s tradingem a ze studii na toto téma. K finélni podobé mi také dopomohl jeden cvic¢ny rozhovor,
ktery jsem absolvoval pfed oficialnim sbérem dat. Vysledkem mi byl jiz zminény set otazek,
ktery jsem strukturoval do Sesti blokil. Prvni blok se tykal zdkladnich sociodemografickych
otazek, jejichz obsahem bylo zjistit v€k, nejvyssi dosazené vzdélani, soucasné povolani
respondentll a jejich pfipadné ptfedchozi zkuSenosti s obchodovanim komodit. Druhy blok
tvotily uvodni otazky vztahujici se jiz ke kryptoménovému obchodovani, avSak tematicky
zlstavaly spiSe obecnéj$iho charakteru. Zajimal jsem se naptiklad o to, jak se respondenti k
obchodovani kryptomén dostali, jak ¢asto obchoduji, jak dlouho se na trhu pohybuji nebo jaka
zafizeni pii tom vyuzivaji. Tieti blok otazek byl zaméfeny na dovednosti a osobni zkuSenosti
respondentll a predstavoval zaroven nejvice otevienou a obecné formulovanou cast celého

rozhovoru. Pro ilustraci uvadim tii ptiklady:

- Jak vase obchodovani kryptomén vypada?
- Vybavujete si néjakou zajimavou prihodu, ktera se vam béhem obchodovani stala?

- Mate zkuSenost s nécim, co je podle vas obchodovani kryptomen podobné?

Ctvrty a paty blok se tematicky zaméfovaly na emocionalni a socialni vlivy. Otazky
tohoto typu byly zatazeny az ke konci rozhovoru, a to z diivodu snahy ponechat dostatecny
prostor pro spontanni vynofeni takto zabarvenych témat v pribéhu odpovidani na piedchozi,
neutralné ladéné otazky. Na samotny zaver, tedy do Sestého bloku, jsem zatadil tii uzavirajici
otazky, v nichz jsem se dale dotazoval na vyvoj vztahu respondentt k obchodovani kryptomén

a na vyznam, ktery pro n¢ kryptomeény ¢i jejich obchodovani maji.

V pribéhu sbéru dat jsem také soucasné provadél jejich analyzu. Nékteré zkuSenosti
respondentll mi byly inspiraci pro tvorbu novych otazek, které jsem postupné ptidaval k vyse

pfedstavenému Sestiblokovému setu otazek.
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7.1 Sbér dat

Vsechny rozhovory s respondenty probéhly v pribéhu dvou a piil mésicii, konkrétné od
zacatku mésice bfezna az do prvni poloviny kvétna roku 2025. Byly realizovany online
prostfednictvim rtiznych komunikacnich platforem, nejcastéji vSak prostfednictvim Google
Meet. Online rozhovory se mi osvédCily béhem zpracovani bakalafské prace a vétSina
respondentl je vnimala jako preferovany zpusob komunikace — at’ uz z divodu dojezdové

vzdalenosti, Casové vytizenosti ¢i pohodli online prostiedi.

Respondenti byli vybirani dvéma zpisoby. Prvnim bylo aktivni oslovovani
prostfednictvim socidlni sité Instagram, druhym pak metoda sn¢hové koule, pfi niz byli
ucastnici zadani o doporuceni dal§ich vhodnych osob. Jedinym vybeérovym kritériem byla
osobni zkuSenost se spekulativnim obchodovanim kryptomén, které bylo v ramci vyzkumu
vymezeno jako aktivni ndkup a prodej kryptomén s cilem dosazeni zisku v kratkodobém ¢i
sttednédobém horizontu. Vybér respondentli nebyl nijak podminén vékem, pohlavim ani Grovni

zkuSenosti.

Vysledkem mi bylo osm rozhovort s primérnou délkou trvani 75 minut. Délka
nejkrat§iho rozhovoru ¢inila 53 minut, nejdel$iho pak 103 minut. VSechny rozhovory byly
zaznamenavany na diktafon, a to na zakladé¢ pisemného i1 ustniho souhlasu kazdého
z respondentii. Rozhovory byly standardné anonymizovany, v nékterych piipadech byly po
individualni dohod¢ odstranény specifické tidaje, jimiz nej€astéji byla jména zmiflovanych osob

a finan¢ni Castky.

Vsech osm rozhovorl jsem doslovné piepsal do textové podoby v textovém procesoru
Microsoft Word. Tento postup mi umoznil Iépe se v datech orientovat a zaroven si vytvafet
ptehledné poznamky pro naslednou analyzu. Jak jsem jiz naznacil v kapitole vénované
metodam sbéru dat, prepis rozhovort do textové podoby probihal paralelné s jejich realizaci.
Celkovy rozsah piepsaného materidlu ¢inil 200 normostran, véetné opakujicich se otazek, které

jsem kladl napfi¢ vSemi rozhovory.
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7.2 Vyzkumny vzorek

Muj vyzkumny vzorek €itd osm respondentti — muzd, ve véku od 20 do 31 let. Kazdy
z respondentii ma rozdilnou zkusenost s obchodovanim kryptomén. Ta se li§i v délce a stylu
obchodovani, vstupu do trhu, pfistupem k riziku, motivaci k tradingu ¢i schopnosti byt
dlouhodob¢ profitabilni. Nékteii respondenti uvadeli trading jako jejich hlavni zdroj pfijmu,
jini od této ¢innosti upustili z diivodu negativnich dopadt na jejich osobni zivot ¢i z davodu
nedostateCné profitability. V nasledujicich fadcich se pokusim o strucné predstaveni

respondentl skrze popis nejzakladnéjsich tdaji.
Respondent 1

Muz ve véku 23 let. Momentédlné studuje bakalaisky studijni program Biologie a
soucasné pracuje jako kuryr pro rozvazkovou sluzbu. Do kryptoménového trhu vstoupil v roce
2019 a aktivné se vénoval tradingu az do roku 2023. V poslednich dvou letech se obchodovani
jiz aktivng nevénuje. Jako divod uvadi negativni vlivy v podobé nadmérné potieby kontroly a
vénovani se aktivité v nevhodnych situacich. Z hlediska stylu obchodovani si riizné varianty —

od pasivniho investovani az po denni trading.
Respondent 2

Muz ve véku 27 let. Jako nejvyssi dosazené vzdélani uvadi stfedni odborné s vyucnim
listem v oboru Umélecky truhlaf a také v oboru Tesaf. V soucasnosti pracuje jako tesaf v ramci
zivnostenského podnikani. Do kryptoménového trhu vstoupil v roce 2018, aktivnéji se vSak
obchodovani zacal vénovat o tfi roky pozdéji, roku 2021. Sam se charakterizuje jako ,,hobby
trader* a z celého rozhovoru vyplyva, Ze obchodovani kryptomén vnima ptedevsim jako formu
zébavy, které se v soucasnosti nevénuje tak aktivné jako v letech 2022 a 2023, kdy se jednalo

o jeho nejaktivnéjsi obdobi.
Respondent 3

Muz ve véku 31 let. Respondent ma stfedni odborné vzdé¢lani s vyucnim listem v oboru
Kuchat. Jako hlavni zdroj pfijmu uvadi trading kryptomén, soucasné je také podnikatelem.
Uvadi vsak, Ze podnikani se vénuje spise pro zabavu. Do trhu vstoupil roku 2017 a aktivnimu
obchodovani se vénuje az do sou€asnosti. Frekvence obchodovani se dle respondentovych slov
pohybuje mezi péti az deseti obchody za mésic, s diirazem na to, Ze tento pocet je velmi

variabilni v zavislosti na naplnéni pfedem stanovenych scénafi.
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Respondent 4

Muz ve véku 24 let, ktery momentéalné studuje bakalarsky studijni program v oboru
Aplikovana informatika. Béhem studia soucasné¢ pracuje na plny uvazek jako technicky
manazer. Na kryptoménovém trhu se pohybuje od roku 2018. Po negativni zkusenosti s dennim
tradingem se momentdln¢ identifikuje jako dlouhodoby investor a k tradingu se jiz nema

v planu vratit.
Respondent 5

Muz ve véku 29 let. Nejvyssim dosazenym vzdélanim je stiedni odborna Skola
elektrotechnického zaméteni zakoncend maturitni zkouskou. Jako své povolani a zdroj pfijmu
uvadi trading a influencerstvi. Na kryptoménovém trhu se pohybuje od konce roku 2016 a je
aktivni az do soucasnosti. Kromé kryptomén se také vénuje tradingu akcii a ptsobi jako ¢len
tymu jedné kryptoménové komunity, kde sdili své myslenky a analyzy trhu. Trading povazuje

za aktivitu, v niz objevil svijj talent.
Respondent 6

Muz ve véku 27 let. Momentalné studuje magistersky studijni program v oboru
Podnikova ekonomika a management. Kromé tradingu kryptomén se také vénuje tvorbé obsahu
na socidlnich sitich a profiluje se jako influencer. Pfijem z aktivit na socialnich sitich a ze
samotného tradingu tvoii znacnou ¢ast jeho piijmu. Na kryptoménovém trhu se pohybuje od
roku 2020 a je aktivni aZ do soucasnosti. Respondentiiv styl obchodovani je velmi variabilni a

kombinuje pfistupy od klasického dlouhodobého investovani az po denni trading.
Respondent 7

Muz ve veéku 27 let. Jako nejvysSi dosazené vzdélani uvadi stfedni Skolu
zakoncenou maturitni zkouskou. V soucasnosti se zivi tradingem a investovanim. Na
kryptoménovém trhu se pohybuje od roku 2016 a od roku 2021 ho tato ¢innost zivi. Kromé
kryptomén obchoduje 1 akcie s tim, ze poméroveé pirevladaji kryptomény. Z hlediska stylu
obchodovani se profiluje jako aktivni denni trader a zarovenl 1 dlouhodobé investuje. Do

budoucna by se chtél vice v€novat akciim a dal§im konzervativnéjsim aktiviim.
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Respondent 8

Muz ve véku 20 let. Momentalné studuje bakalarsky studijni program Bankovnictvi a

pojistovnictvi. Pfi studiu soucasné¢ pracuje na ¢asteCny uvazek. Do kryptoménového trhu

vstoupil na prelomu let 2018 a 2019. Dennimu tradingu se vénuje od roku 2022 az po

soucasnost. Sam si vytvofil algoritmus, ktery mu pomaha s vyhodnocovanim jednotlivych

obchodu.

Cislo respondenta | Vék Vzdélani Zaméstnani Vstup do trhu
Respondent 1 23 Stfedni s maturitou Student 2019
Respondent 2 27 Stéedni s vyuénim listem Tesar 2018
Respondent 3 31 Stéedni s vyuénim listem | Trader, Podnikatel 2017
Respondent 4 24 Bakalarské Technicky manazer 2018
Respondent 5 29 Stfedni s maturitou Trader, Influencer 2016/2017
Respondent 6 27 Bakalarské Trader, Influencer 2020
Respondent 7 27 Stfedni s maturitou Trader, Investor 2016
Respondent 8 20 Stfedni s maturitou Student 2019

Tabulka 1 - Prehled respondentii
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8 Zpracovani dat

Po dokonceni piepisu vSech rozhovori do textové podoby jsem si kazdy z nich
opakovan¢ precetl. Celou fazi zpracovani dat provazelo pofizovani poznamek a zapisovani
napadd, pricemz jsem tak aktivné Cinil jiz b€hem jejich sbéru.

Nasledné jsem pfistoupil k fazi volného koédovani, v rdmci kterého jsem identifikoval
jednotky analyzy, barevné si je oznacil a nasledné¢ k dané jednotce prifadil specificky kod.
Jednotkou analyzy byla vyznamova sekvence textu, jejiz rozsah se lisil od jednotlivych slov az

po nékolik vét, a to v zavislosti na tom, jaky vyznam nesla pro dany kontext.

Po dokon¢eném otevieném kodovani vSech osmi rozhovort jsem si pro vetsi prehled
vytvoftil kodovaci tabulku v procesoru Microsoft Excel. V ni jsem k jednotlivym respondentim
ptifadil analyzované jednotky do jednoho sloupce, do druhého sloupce jsem uvedl obecnéjsi
koéd (kategorii), ktera vznikla syntézou vice specifickych koédu. Treti sloupec slouzil pro

poznamky.

Vysledkem mi bylo celkem 1 348 kodovanych jednotek dat napfi¢ celym datovym
souborem. Ty jsem mezi sebou mohl nasledn€ porovnat a identifikovat nosné kategorie, kterym
se vénuji v nasledujicich kapitolach. Koédy a kategorie, které se ani po opctovné analyze

nejevily jako vyznamné vzhledem ke zkoumanému tématu, byly z analyzy vyfazeny.

Na zaklad¢ dikladné syntézy vyznamové podobnych kodt vzniklo osm hlavnich
kategorii, znichZz je kazd4d déale clenéna na nékolik subkategorii. Béhem zpracovavani
jednotlivych kategorii jsem dospél k zavéru, ze bude vhodnéjsi jednu z ptivodnich kategorii
Kognitivni zkresleni takzvané integrovat mezi ostatni kategorie. Vysledny seznam tedy tvoii

sedm hlavnich kategorii, které jsou podrobné rozpracovany v nadchazejicich kapitolach.
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9 Prezentace a interpretace dat

Tato kapitola je rozdélena na dvé ¢asti. Prvni ¢ast je vénovana individualnim profilim
kazdého z respondenti a shrnuje dilezita témata, ktera se v rozhovorech s nimi objevila. Ve

druhé casti jsou detailné predstaveny jednotlivé kategorie.

9.1 Individualni profily respondentii

V této Casti se vénuji profilu kazdého z osmi respondentli. Profily jsou tvofeny shrnutim
dilezitych témat, kterd se v rozhovoru objevovala a jsou rovnéz doplnéna o tfi vyznamné

kategorie, které vzesly z analyzy dat.

9.1.1 Respondent 1

Respondent 1 je tfiadvacetilety student a zdroven byvaly trader kryptomeén, ktery s jejich
obchodovanim zacal v roce 2019 a aktivné se této Cinnosti vénoval az do roku 2023. Od
investovani se dostal az k dennimu tradingu. V dob¢ konani rozhovoru se jiz obchodovani
kryptomén nevénuje a hovoii o svych zkuSenostech z aktivnich let. V kontextu ziskovosti a

uspésnosti se jedna spise o amatérského tradera.

Nasledujici tabulka shrnuje vyznamna témata respondenta 1 ve vztahu ke vzniklym

kategoriim:

Hazard Socialni vlivy Emoc¢ni aspekty

Tabulka 2 - Vyznamna témata respondenta 1

Ke kryptoménam se spolu se svym kamarddem dostal skrze YouTube ucet s nazvem
Bitcoinovej kanadl. Oba spole¢né dané téma Casto feSili, diskutovali také né€které obchody.
Z vypoveédi je zfejmé, Ze socialni motivace je spolu s ideologickou motivaci vyznamnym
motivacnim Cinitelem. Pozdé&ji se zacala objevovat i silna motivace po financnim zisku.
Ideologicka motivace je sycena skrze zminky o technologické fascinaci a sympatiemi

k anarchistickému pozadi kryptomén.

Nejvyraznéjsi téma respondenta 1 byla paralela mezi tradingem kryptomén a hazardem.
V jeho vypovédi se opakované vyskytovala slova jako pravdeépodobnost, gamble, loterie,
zavislost, Stésti a nahoda. Jiz zpocatku zminuje, Ze jeden z divodd, které vedly k pferuseni

obchodovani, bylo nadmérné vénovani se dané ¢innosti, a to 1 v nevhodnych chvilich. Hazardni
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potencial tradingu vnima ptfedevs§im v nemoznosti predvidat trzni pohyby a nemoznosti ovlivnit

vysledek. Tento postoj ilustruje nasledujicim sdélenim:

,, Urcitou dobu na zacatku jsem to vnimal tak, Ze pokud udélam velkej research, tak mam
velkou Sanci na ty velky obchody a Ze takhle viastné vytvorim néjaky systéem, ktery mi bude
fungovat a nebudu tak viastné riskovat, a postupnée jsem tak néjak objevoval a spis jsem se

posunul na tu stranu, Ze je to gamble. *

Respondent uvedl, ze ze ztrat pocitoval smutek, ale snazil se je brat s nadhledem. Obcas
podlehl panice a prodal svou pozici diive, nez si ptivodné stanovil. Reflektuje, ze se Casto tidil
emocemi a chvilkovymi impulsy, coz vnima jako chybu. Casto se citil nepfijemné a prozival
stres, kdyz se dostaval do ztratovych pozic. Tyto neptfijemné pocity ¢asem pievazovaly nad
pfijemnymi. Po zdafilém obchodu pocitoval velmi pozitivni emoce. Hovoii o vyplavovani

dopaminu a snadné zavislosti, kterou by dana ¢innost mohla zptsobit.

Krom¢ jiz zminéné socialni motivace se socialni vlivy projevovaly skrze vyhledavani
riznych komunitnich skupin. Nechéval se inspirovat analyzami jinych lidi a uéil se podle nich
obchodovat. Ze socialnich siti zminiuje hlavné¢ Reddit, Discord a YouTube. K obchodovani
Casto vybiral takové kryptomény, které mély kolem sebe velkou socidlni skupinu. Uvadi, Ze

vvvvvv

urcity povyk.

9.1.2 Respondent 2

Respondent 2 je sedmadvacetilety ptilezitostny obchodnik, ktery se zivi jako tesat. Sam
se definoval jako ,,hobby trader*. Do kryptoménového trhu vstoupil roku 2018 a od roku 2021
zacal obchodovat na burze. Nejaktivnéjsi obdobi tradingu datuje mezi lety 2022 a 2023, kdy
obchodoval kazdy den. V soucasnosti obchoduje pftilezitostn€, pouze pokud vidi potencial.

V kontextu ziskovosti a uspesnosti se jedna spise o amatérskeého tradera.

Nasledujici tabulka shrnuje vyznamna témata respondenta 2 ve vztahu ke vzniklym

kategoriim:

Finanéni motivace Zabava Hazard

Tabulka 3 - Vyznamna témata respondenta 2

Respondent 2 vykazoval ze vSech respondentii nejvice indikatorti hazardniho chovani —

nadmérné a nutkavé kontrolovani cenovych pohybii, kombinace finan¢ni motivace s motivaci
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vyhledavat zdbavu, touha zbohatnou pies noc a podobné. Jako jediny vSak neptiznava
obchodovani kryptomén hazardni charakter, pouze s nadsdzkou pfirovnava aktivitu
k automatiim, nacez toto tvrzeni nasledné rozporuje. Do obchodovani se ¢asto ponofil natolik,
ze ztracel nadhled. Popisuje, Ze pocit'oval zavislost a Ze je snadné stat se na tradingu kryptomeén,
vzhledem k jeho snadnému pfistupu, zavislym. V rozhovoru mnohokrat zminuje, Ze trading

vnima jako hru a zébavu.

Ke kryptoménam se dostal skrze kamarada a vliv influencerti. Z po¢atku nedokazal na
burze operovat sam a byl zavisly na pomoci ptatel. Poté, co se mu zhodnotily vlozené uspory,
byl motivovan se o kryptomény zajimat vice a spravovat si uspory sam. Ze socidlnich siti
nejvice vyuzival Twitter (nyni znamy jako X) a TikTok, které mu umoznovaly rychle sledovat
aktudlni déni. Téma kryptomén a tradingu Casto probiral s pfateli a doporucoval jim

kryptomény ke koupi.

Jako ¢astou emoci uvadi strach z finan¢ni ztraty béhem jednotlivych obchodl. Stavalo
se, Zze byl nervdzni a neustdle kontroloval cenové pohyby. V piipad¢ tspésného obchodu
pocitoval veselou naladu. Castym projevem byla také zkuSenost s FOMO. Pokud byl
respondent silné ovlivnén emocemi, jeho obchody byly vétSinou ztratové. Vypravi o ztraté
120 000 K¢, které pivodné obdrZel z pojistného plnéni, cozZ mélo poslouzit na opravu stifechy
jeho domu. Tyto penize se rozhodl vloZit na tzv. pakovy obchod s vidinou rychlého zbohatnuti.

Béhem jednoho dne o vSechny tyto penize pfisel.

9.1.3 Respondent 3

Respondent 3 je jednatficetilety podnikatel, ktery uvadi trading kryptomén jako sviij
hlavni zdroj pfijmu. Do kryptoménového trhu vstoupil roku 2017 a obchodovani se vénuje i v
soucasnosti. Obchoduje ve frekvenci péti aZ deseti obchodl za mésic, pfi€emz se tento pocet
1181 v zavislosti na pfedem naplnénych scénafich. V kontextu ziskovosti a ispéSnosti se jedna

spiSe o profesionalniho tradera.

Nasledujici tabulka shrnuje vyznamna témata respondenta 3 ve vztahu ke vzniklym

kategoriim:

Potlaceni emoci Ideologicka motivace Risk management

Tabulka 4 - Vyznamna témata respondenta 3
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Motivaci pro vstup do kryptoménového trhu bych zhodnotil jako kombinaci ideologické
fascinace a FOMO. Respondent 3 sdili, Ze se mu na kryptoménéch vzdy libila anarchie. Na trh

vstoupil ve fazi bull runu, pfi niZ mu cena pomalu rostla pied o¢ima.

Respondent pfiznava tradingu kryptomén hazardni charakter za ptedpokladu, Ze jedinec
nedodrzuje urcita pravidla. Za kli¢ové povazuje dodrzovani risk managementu, schopnost
zachovat si emoc¢ni vyrovnanost, nenechat se ovliviiovat ostatnimi lidmi a ovéfovat si ziskané

informace. Tvrdi, ze na kryptoménovém trhu neni slozité penize vyd¢lat, ale nepiijit o né.

Z emocionalniho hlediska respondent uvadi, Zze sdm sebe nevnima jako emocionalniho
cloveka, ani ztratové obchody nenese nijak tézce. Ztraty chape jako nedilnou soucést své prace
a pfedem s nimi pocitd. Pozitivni emoce spojené s uspéSnym obchodem pocit'uje, ale pouze na
okamzik. Jako nejCastéj$i emoci zminuje uzkost, zejména kvili nejistoté¢ ohledné vysledku

kazdého obchodu.

Socialni vlivy se nejevily tolik silné jako u ostatnich respondentii. Z hlediska socidlnich
siti vyuziva Instagram, kde sdm tvoii obsah zaméteny na trading kryptomén, dale Twitter jako

zdroj informaci a Telegram, kde sdili s lidmi riizné informace a trzni novinky.

9.1.4 Respondent 4

Respondent 4 je ctyfiadvacetilety student, ktery pracuje na plny tivazek jako technicky
manazer. Do kryptoménového trhu vstoupil roku 2018 a jesté ten rok zacal obchodovat pomoci
finan¢ni paky. U denniho tradingu kryptomén vydrzel kolem tfi mésicli, poté s nim skon¢il.
V soucasnosti se identifikuje pouze jako investor a trading kryptomén by jiZz nedélal.

V kontextu ziskovosti a ispéSnosti se jedna spiSe o amatérského tradera.

Nasledujici tabulka shrnuje vyznamna témata respondenta 4 ve vztahu ke vzniklym

kategoriim:

Hazard ZkuSenosti a naro¢nost Negativni emoce

Tabulka 5 - Vyznamna témata respondenta 4

NejvyraznéjSim tématem respondenta 4 byla paralela mezi tradovanim kryptomén a
hazardem. Béhem obdobi, kdy aktivné obchodoval na denni bézi, identifikoval rysy hazardnich
her. Aktivitu pfirovnava k hrani automatti nebo stirani losti a zmifluje, Ze 1 pocit z ni je podobny
— vjeho pfipad¢ vSak negativni. Pro respondenta byl nepiijemny adrenalin a neschopnost

kontroly nad situaci. Identifikace téchto rysi spolu s negativnimi pocity, vnimana manipulace
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trhem a Casova narocnost, patfily zejména k hlavnim divodiim, pro¢ s tradingem kryptomén

skongéil.

Jako motivacni faktor sam potvrzuje kombinaci socialnich vlivli a vidiny finan¢niho
zisku. Se vstupem a zachazenim s burzou mu pomohli pratelé. Ze socialnich siti sledoval
predevsim Twitter a cilené se snazil vyhybat podvodnikiim a pseudoodbornikiim. Téma

kryptomén se svymi prateli obcas probira dodnes, vétSinou vsak spise z investicniho hlediska.

Z emocionalniho hlediska se respondent 4 zminoval predevsim o negativnich pocitech
spojenych se ztratami a neptfedvidatelnosti trhu. Popisuje az fyziologické projevy, jako je buseni
srdce €i pocit na zvraceni. Zarovei ale pfiznéva, ze mu ¢innost pfinasela i ur¢itou miru zédbavy

a dopaminového uspokojeni.

9.1.5 Respondent 5

Respondent 5 je devétadvacetilety trader, ktery uvadi, Ze se vénuje tradingu a ¢astecné
i influencerstvi. Tyto ¢innosti jsou zaroven jeho zdrojem piijmu. Na kryptoménovy trh vstoupil
na prelomu roku 2016 a 2017. Sadm se identifikuje jako denni trader v kombinaci s investorem.
Kromé¢ kryptomén vSak obchoduje i akcie a jiné komodity a zminuje, Ze v posledni dob& vnimé
velkou podobnost v obchodovani akcii a kryptomén. V kontextu ziskovosti a uspéSnosti se

jedna spiSe o profesionélniho tradera.

Nasledujici tabulka shrnuje vyznamna témata respondenta 5 ve vztahu ke vzniklym

kategoriim:

Uspé&nost Ideologicka motivace Socialni vlivy

Tabulka 6 - Vyznamna témata respondenta 5

Motivaci k tradingu kryptomén bych zhodnotil jako kombinaci ideologické motivace
s motivaci socialni. Respondent sdili, Ze se ke kryptoménam dostal skrze uzkou skupinu ptatel
na stfedni Skole, kdy je kryptomény oslovily nejen po technologické strance, ale také po strance
motivacni z hlediska finan¢niho zisku. Respondent také uvadi, Ze v tradingu naSel talent a

uspésnost v této oblasti ho velmi tési.

Téma hazardu otevfel respondent tvrzenim, Ze trading neni gambling, a Ze 1idé si tyto
dv¢ aktivity ¢asto pletou kvili pfirozenému lidskému sklonu riskovat. Uznava, ze trading ma

hazardni potencidl, coZ je dle jeho ndzoru zpiisobeno neopatrnym zachdzenim a tendenci
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vyhledavat tyto riskantni situace. Zminuje také, ze zna cloveéka ,, (...) ktery kvuli témto vécem

¢

musel zacit chodit na sezeni .

Respondent hovoii o vlivu osobnosti na vyvoj trhu. Sam tento fenomén nevnima
negativné, a naopak se domniva, ze 1ze takové situace vyuzit ve svlij vlastni prospéch. Inspiraci
od ostatnich vSak necerpd, ani se nechce nechat ovlivnit Zddnymi jinymi osobnostmi, jelikoz

by ho to mohlo emocionaln¢ ovlivnit, a to, dle jeho nazoru, neni v tradingu zadouci.

Z emociondlniho hlediska respondent zmifuje urcitou miru strachu. Zaroven vsak
dodava, ze je dilezité obchodovat s ,,istou hlavou™ a nenechat se emocemi ovladnout. Sdm
Casto vyuzivéa poloautomatizované algoritmy, jejichZ strategie si sam navrhuje. Tyto nastroje

mu dle jeho slov poméhaji udrzet emocionalni odstup a obchodovat racionalngji.

9.1.6 Respondent 6

Respondent 6 je sedmadvacetilety vysokoskolsky student, ktery se tradingu kryptomén
vénuje pii studiu. Uvadi, ze krom¢ samotného tradingu se v této oblasti také vénuje
influencerstvi. Kombinace obou ¢innosti mu zajistuje pravidelny piijem. Do kryptoménového
trhu vstoupil béhem pandemie covidu-19 v roce 2020 a je na ném aktivni dodnes. Z hlediska
pfistupu k obchodovani zmiiluje rizné formy — od denniho obchodovani az po dlouhodobé
investovani. Z pohledu ziskovosti a ispéSnosti jej 1ze charakterizovat spise jako profesionalniho

tradera.

Nasledujici tabulka shrnuje vyznamna témata respondenta 6 ve vztahu ke vzniklym

kategoriim:

Poker Socialni motivace Emocni aspekty

Tabulka 7 - Vyznamnd témata respondenta 6

Vyraznym tématem respondenta 6 byla paralela mezi tradingem kryptomén a pokerovou
hrou. Toto téma se objevovalo n¢kolikrat béhem celého rozhovoru. Respondent také casto
pfirovnaval burzu ke kasinu a hrani hazardnich her. Pfirovnani k pokeru ale dominovalo. Sdm

uvedl, ze se zacCal vénovat pokeru s cilem rozvijet své dovednosti v oblasti tradingu.

Ke kryptoménam se dostal prostfednictvim kamarada, ktery mu doporucil konkrétni
kryptoménu ke koupi. Usuzuji, Ze nejsiln€j$i motiv k obchodovani tkvi v kombinaci socidlni
motivace s motivaci po finan¢nim zisku. V zavéru rozhovoru zminuje, Ze si uvédomuje, ze

vétSina lidi je na trhu primarné kvili finanénimu zisku.
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Emoce na trhu cCasto popisoval spiSe obecné. Uvadi, ze je dilezit¢ nebyt béhem
obchodovani pfili§ emociondlni, jelikoz nadmérnd emocionalita muze vést k chybnym
rozhodnutim. VétSinou zmifluje negativni emoce spojené s financnimi ztratami, pfi rdstu cen

naopak popisuje prozitek urcité euforie.

Z hlediska socialnich vlivii je patrna jeho silnd orientace na komunitu, zejména
v souvislosti s jeho aktivitou a tvorbou obsahu na socialnich sitich. Ze socialnich siti vyuziva
Discord, Twitter a YouTube, pficemz obsah tvofi na Instagramu a TikToku. Z rozhovoru

vyplyva, ze ma Sirokou sit’ kontaktli mezi kryptoménovymi tradery.

9.1.7 Respondent 7

Respondent 7 je sedmadvacetilety trader, ktery uvadi, ze trading a investovani je jeho
hlavni zdroj ptfijmu. Do kryptoménového trhu vstoupil roku 2016 a od roku 2021 se z této
¢innosti jiZ stala profese. V soucasnosti se vénuje také obchodovani akcii, pfi¢emz kryptomény
stale prevazuji. Z hlediska pfistupu k obchodovani se povazuje za denniho tradera a propojuje
vice styli dohromady. V kontextu ziskovosti a uspésnosti se jednd spisSe o profesiondlniho

tradera.

Nasledujici tabulka shrnuje vyznamna témata respondenta 7 ve vztahu ke vzniklym

kategoriim:

Potlaceni emoci Risk management Zkusenosti

Tabulka 8 - Vyznamnd témata respondenta 7

Ke kryptoménam se dostal prostiednictvim samostudia. Zpocatku ho zaujala akciova
burza. Pti zkoumani trZznich pitileZitosti pak objevil kryptomény, konkrétn€ Bitcoin. Ostatnim
kryptoménam vétSinou nedivétuje a sdéluje, Ze vétsina z nich nema fundamentéalni hodnotu a

jejich cena je prevazné vysledkem spekulativnich ocekavani a medialniho hypu.

Téma hazardu otevira sdélenim, ze pro nekteré jedince je trading kryptomén kasinem.
Aby se trading neproménil v hazardni ¢innost, povaZzuje za nezbytné mit kazdy obchod

dikladné promysleny a dodrzovat pii ném jiz pfedem stanovena pravidla.

Uvadi, ze se pti obchodovéni snazi zachovat chladnou hlavu a nepropadat panice,
protoze jakmile se ¢loveék necha ovlivnit emocemi, ztraci penize. Piesto si je védom, Ze uplné

potlac¢eni emoci neni moZné, a 1 pies jeho racionalni pfistup se jistd mira emoci vzdy néjakym
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zpusobem projevi. Zatimco v minulosti pocitoval velmi negativni emoce spojené s vetsi

finan¢ni ztratou, v soucasnosti k takovym ztratdm pfistupuje jako k bézné soucasti tradingu.

V kontextu kategorie socialnich vlivli se ¢asto zminuje o fenoménu FOMO, ktery je
ziven ostatnimi lidmi. Tvrdi, ze se jedna o zakladni emoci kazdého tradera, které se nelze zcela
zbavit — Ize ji pouze kontrolovat. Ze socidlnich siti vyuziva Twitter a Telegram, a to pfedevsim
kvili rychlé dostupnosti novych informaci. Socialni sit¢ jsou podle respondenta 7 plné
podvodii, pseudoodbornikii a faleSnych kurz. Béhem tradingu se seznamil s nékterymi lidmi,

ktefi se obchodovani kryptomén také vénuji a navzajem spolu sdili informace.

9.1.8 Respondent 8

Respondent 8 je dvacetilety student, ktery pracuje na casteény uvazek. Do
kryptoménového trhu vstoupil na pielomu let 2018 a 2019. Aktivné€ zac¢al obchodovat od roku
2022 az do soucasnosti. Od ostatnich traderii se 1i8i tim, Ze veSkeré jeho obchody jsou plné
automatizované na zaklad¢ algoritmu, ktery si sam navrhl. V kontextu ziskovosti a tspésnosti

se jedna spise o profesionalniho tradera.

Naésledujici tabulka shrnuje vyznamné témata respondenta 8 ve vztahu ke vzniklym

kategoriim:

Potlaceni emoci Ideologicka motivace Socialni vlivy

Tabulka 9 - Vyznamna témata respondenta 8

Respondent se rozhodl pfejit na automaticky trading predevs§im s cilem eliminovat
kognitivni zkresleni a emocionalni dopad osobniho obchodovéni. Rozhodl se tak zejména
z toho divodu, Ze se pod tlakem cast&ji dopoustél chyb. Sdm hodnoti automatizovany proces
nahodu a mimotrzni vlivy. Preferuje strategii s niz§im vynosem, ale také s minimalnim rizikem.
Z tohoto pohledu lze konstatovat, Ze se snazi nastavit obchodni parametry tak, aby byl hazardni
potencial dané ¢innosti co nejmensi. V souladu s tim se také rozhodl nepouzivat financni paku.
V kontextu hazardni ¢innosti vSak obchodovani s kryptoménami pfiznava urcity zavislostni

potencial, ktery sdm osobné jisty ¢as pocitoval.

Ackoliv si jiz nevybavuje, jak se ke kryptoménam dostal, je u né& patrna silnd
ideologicka motivace — kryptomény vnima jako alternativu k soucasnému centralizovanému

finan¢nimu systému, ktery povazuje za nevyhovujici.
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Sam sebe popisuje jako velmi emociondlniho Clovéka. Z toho divodu mu piipada
algoritmicky trading jako mnohem vhodné&jsi pfistup. V souCasnosti uvadi, ze ve spojeni

s obchodovanim neproziva témeét zadné emoce.

Ze socialnich siti sleduje Telegram, dale pak Instagram pro sledovéani novinek. Uéet na
Twitteru (X) nemd viibec zalozeny a sd€luje, ze se vyhyba jakymkoliv zpravam vlivnych

osobnosti a influencert, ktefi by mohli mit na cenu kryptomén vliv.
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9.2 Vzniklé kategorie

Vysledkem zpracovani dat je sedm hlavnich kategorii, které jsou dale clenény na
n¢kolik subkategorii. Prvni kategorii jsem pojmenoval jako Hazardni potencial — ta je dale
Clenéna do subkategorii Hazard, Poker a Zavislost. Nasleduje kategorie Motivacni aspekty
rozdélend na Financni, Socialni, Ideologicky a Hedonicky typ. Dale kategorie Emocni aspekty,
ktera v sob¢ nese dvé dimenze: Emoce pri ztraté x Emoce pri vydeélku a Chovani pod viivem
emoci x Potlaceni emoci. Ctvrtou kategorii jsou Socidlni viivy, rozd&lené na Viiv osobnosti a
Socidlni sité. Dalsi kategorii je FOMO, které stoji samostatné a dale se ne¢leni. Sestou kategorii
je Prostredi kryptoménového trhu, které jsem dale rozdélil na tii subkategorie: Cyklicnost trhu,
Neschopnost kontroly a nahodilost prostiedi a Volatilita. Posledni kategorie nese ndzev
Uspésnost a je ¢lenéna na Risk management, ZkuSenosti a ndrocnost, Prijeti ztrdty a Procenta.

Vsechny tyto kategorie jsou pro snazsi orientaci znazornény pomoci nasledujiciho diagramu:

Finanéni motivace |
Socialni motivace ‘
MOTIVACNI ASPEKTY ——
Ideologicka motivace ‘
Hédonicka motivace ‘
Emoce pri ztraté | X ‘ Emoce pii vydelku |
EMOCNI ASPEKTY
Potlaceni emoci | X \ Chovani pod vlivem emoci ‘
Vliv osobnosti |
. SOCALNI VLIVY
o) Socialni sité |
=
© FOMO
B Volatilita |
§ PROSTREDI . .
o KRYPTOMENOVEHO Neschopnost kontroly a nahodilost prostredi
Z TRHU
a Cykli¢nost trhu ‘
Risk management |
— Phijeti zirity |
USPESNOST
Zkusenosti a narocnost |
Procenta |
Hazard |
HAZARDNI POTENCIAL Poker |
Zavislost |

Obrazek 1- Diagram zachycujici jednotlivé kategorie
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9.2.1 Hazardni potencial

Jednim z nejvyraznéjSich témat, které z analyzy dat vyplynulo, je paralela mezi
tradingem a hazardnim chovanim. Tento motiv se objevil napfi¢ vSemi osmi rozhovory,
pfi¢emz vétSina respondentll o ném hovofila spontanné, bez jakékoli pfimé otazky na toto téma.
Nejcastéji se objevoval v reakci na mou otazku: ,, Mdte zkuSenost s necim, co je podle vas
podobné obchodovani kryptomeén? ‘. Mezi respondenty vSak nepanuje jednotny nazor na to, zda

1ze obchodovani kryptomén povazovat za hazardni aktivitu.

Hazard

Téma hazardu se v rozhovorech explicitné objevovalo v riiznych podobéach. Casté bylo
ptirovnavani tradingu kryptomén ke konkrétnim formédm hazardnich her, jako jsou automaty

nebo sazky. Nechybély ani ptiméry ke kasinu.

Respondent 3: ,, Nevim, jak bych to spravné nazval, ale lidi, co nedokdzZou takhle uvazovat jako
racionalné a mohlo by je to psychicky poskodit. Pak se z toho nestava trading, ale automaty, jako

¢

realné.

Respondent 4: ,, Co mi to pripominalo jesté vic, kdyz nad tim ted premyslim... ja jsem nad tim
takhle jeste teda nepremyslel. Ale jako nejblizsi pocit tomu je stirani losit nebo automaty. Automat jsem
zkusil treba ctyrikrat v Zivoté, nejsem gambler. Ale ten pocit to ve mné budilo podobnej, a je to pro mé

‘

pocit negativni.*

Respondent 7: ,, Ten gambling, to je strasna véc. Anebo sdzky jesté jsou takovy podobny. Ne u
mé teda, ale vidim, jak ostatni obchoduji, a ti proste sazi. A kdyz nekdo sazi na jeden tym, nebo druhy

tym, tak tady sazi, jestli to pujde nahoru, nebo to pujde dolii.

Respondent 6: ,, Takze za mé jo, je to hodné provizany a néktery ty burzy bych nazval jako
Jjedny z nejlepsich kasin. Kdyz si to tak clovek vezme, tak kdyz tam jdes obchodovat s pakou 50X, 100X,
tak jakykoliv pohyb toho aktiva, at uz Bitcoinu, nebo cehokoliv jiného, minus procento nebo dvé

procenta, tak smaze celou tu tvoji pozici. Tak to redlné je kasino.

Ve stejnych souvislostech se mnozi respondenti zmifiuji o gamblingu. Domnivam se
vsak, ze ve vétsing pripadll nemaji na mysli patologické hracstvi, ale spiSe hrani hazardnich her
obecné. Jako ptiklad mohu uvést spontdnni vypovéd respondenta 1: ,Je to ale hrozne
nevyzpytatelna vec, takze to je spis takovej gamble. Z tohoto diivodu jsem se rozhodl mezi

témito pojmy nerozliSovat, alespon pokud celkovy kontext nesvédcil o opaku.
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Dale se objevoval narativ, ze se aktivita mize stat hazardem za urcitych predpokladi.
To lze identifikovat naptiklad z vypovédi respondenta ¢islo 3, ktery uvadi, ze trading se mtze
stait podobnym automatim v piipadé, Ze jedinec neni schopen racionalniho uvazovani.
Detailnéji o tom hovoti také respondent ¢islo 5, ktery popisuje, ze riziko hazardu vyplyva spise

z chovani a piistupu samotnych traderii nez z povahy aktivity jako takové.

Respondent 5: ,, Doslova mdam na to prezentdciu, Ze trading nie je gambling. Ludia si to pletu,
Ze clovek ma prirodzene nutkanie gamblovat, riskovat. Adrenalin, euforia, moznost' zarobku. (...)

Vicsina ludi to gambluje prave kvéli tomu, Ze daju tisicku a potom si povedia, Ze ked daju dve, tak to

‘

dozenu, a robia si z toho gambling. Ale oni si to robia sami, za to nemoze system... "

Poker

Mezi nékterymi respondenty se objevuje ptirovnani tradingu kryptomén k pokeru. Dle
mého nazoru je toto pfirovnani velmi vystizné a mozna nejlépe ilustruje, jaky vztah ma

obchodovani kryptomén k hazardni hte.

Respondent 3: ,, Ale jestli si rozumime, tak ta prdce je prosté hazardni. Jako kdyz hraci hrajou
poker, taky tomu rozumi, ale hrajou hazard. Je tam prosté ten risk ratio, jakej si musis urcit. Risk versus

reward, a to je extremné diilezity, aby to davalo smysl. *

Respondent 4: ,, Jasné, tak to mi pripominalo, kdyz si to ted’ porovndm... pFipominalo mi to

‘

docela pokerovy hry s tim, Ze nad pokerem mam teda vetsi kontrolu.

Respondent 6: ,, TakzZe tim, jak je to krypto maly, tak to lze pFipodobnit k tomu, kdyz clovék
hraje poker na vesnici, nebo s kamaradama, kde lidi to neumi moc dobre hrat a clovek tam ma Sanci byt
lepsi. (...) Ja to spis beru jako ten poker obecné, to obchodovani. (...) No, jak jsem Fikal, tak nejvic asi

tak ten poker. To s tim fakt hodné souvisi. A i hodné uspésnych traderii hodné casto hraje profesionalne

¢

poker. Ja ¢im vic k tomu pristupuju jako k pokeru, tak se mi v podstaté dari vic.

Vyse uvedena ukéazka vypovedi respondenta Cislo 6 vystizné ilustruje paralelu mezi
pokerovou hrou a tradovanim kryptomén. I piesto, Ze je poker dle zakont Ceské republiky
povazovan za hazardni hru (Zdkon ¢. 186/2016 Sb. o hazardnich hrach, 2016), jedna se o
aktivitu, ktera je do urcité miry zaloZena na schopnostech a dovednostech. Poker by se tak dal
oznacit za hazard, jelikoz je do jisté miry ovlivnén nahodou. Zaroven se vSak prokazalo, ze
zkuSeni hra¢i v dlouhodobém horizontu pordzeji méné zkuSené (Levitt & Miles, 2012).
Podobné zavéry by bylo mozné vyvodit i z dat, které jsem nasbiral — zdad se, ze né&ktefi
zkuSengj$i tradefi byli diky svym schopnostem v dlouhodobém horizontu schopni Uspé$né

vzdorovat neptfedvidatelnosti trhu a stat se ziskovymi.
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Zavislost

Téma zévislosti, které zminila vétSina dotazovanych, podporuje hypotézu o tradingu
kryptomén jako formé hazardni hry. Spontanné se toto téma objevilo pouze u respondenta 1, ve
zbyvajicich pfipadech bylo rozvijeno z mé iniciativy jako reakce na diskusi o hazardu a
gamblingu. Kromé explicitniho pfiznani zkusenosti se zavislosti at’ uz u sebe nebo u svych

znamych, respondenti popisovali i rizné projevy navykového charakteru této aktivity.

Respondent 1: ,,Tohle obchodovani s téma kryptoménama, tak to tady tu kratkodobou radost

Jste mohli zazivat docela Casto, a stat se na tom jako celkem zavislej bylo jednoduchy. *

Respondent 4: ,, Nepocitoval jsem, ale urcité na tom miize vzniknout. Mam kamardda, ktery je

praveé zavisly na tom. On na tom pordd prodeélava penize, ale stejné do toho investuje. No, takzZe si

¢

myslim, Ze zavislost je redlnd. *

Respondent 5: ,, Nebudem to konkretizovat, ale poznam jedného cloveka, ktory prave kvoli
tymto veciam musel zacat’ chodit na sedenia. Lebo proste presne ten mindset mu nedovolil sa pohnut,

lebo: ,len zarobit, len zarobit, lebo som v krize.' A isiel dalej, a tie Ciastky su v desiatkach tisic. *
Respondent 8: ,, Podle mé je, a myslim si, Ze jsem si to zkusil.

Naznaky zavislosti se také nepfimo projevovaly v nutkavych tendencich kontrolovat
grafy ve vysokych frekvencich nebo v nevhodnych situacich — jako tomu bylo naptiklad u

respondenta ¢islo 1.

Respondent 1: ,, Postupem casu jsem na sobé ale zacal pozorovat, Ze jsem tomu ddval vic a vic
Casu. Treba jsem se tomu venoval ve chvilich, kdy bych tomu nemél davat pozornost a v tomhle to bylo
jako narocny. (...) Tak chvile, kdy se clovek vénuje nécemu jinemu. Treba Skola, nebo posezeni s

kamaradama a tak. Pak uz mi to zacalo pripadat takovy nezdravy.

Z dat vyplyva, ze riziko zavislostniho chovani v prostfedi kryptoménového
obchodovani je pomérné vazné téma, které v kontextu gamblingu a hazardnich aktivit mezi

respondenty do urcité miry rezonovalo.
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9.2.2 Motivacni aspekty

V ramci celého souboru dat bylo mozné identifikovat nékolik motivacnich Ciniteld,
které lze teoreticky rozdé¢lit na ty, které jedince motivovaly ke vstupu na kryptoménovy trh a
na ty, které je zde udrzovaly. Ve skutecnosti se v§ak ukazuje, Ze vS§echny mnou identifikované

druhy motivaci se vzajemn¢ doplituji a pisobi na jedince paralelng.

Finanéni motivace

Motivace po financnim zisku je logickym pfedmétem tohoto zkoumani. Jedna se o
intuitivni kategorii, ktera vyplyva ze samotné podstaty tradingu jakychkoliv komodit. Pfestoze
se tato kategorie v souboru dat nevyskytovala tak casto jako jiné, lze predpokladat, ze
predstavuje jednu z hlavnich motivaci pro vstup do svéta kryptomén — alespon na iniciacni
urovni. Pfi kédovani dat jsem v rdmci této kategorie rozliSoval dva druhy vypovédi. Prvni druh
akcentoval touhu zbohatnout nebo popisoval vysoké vydelky za kratky casovy usek. Druhy typ
uvazuje o ziscich spise neutralné, nebo v kontextu uspésného obchodu. Domnivam se, ze prvni
typ vypoveédi ma blizko k riziku hazardniho potencidlu dané aktivity. V datech jsem vsak
nenaSel dostatecné diikazy, které by tuto hypotézu jednoznacéné podpofily. Presto uvedu
vypovedi dvou respondenttl, jejichz diraz na financni motivaci a jeji konkrétni podoba mé

k témto uvaham piivedly.

Respodnent 1: , Miij oblibenej piibéh je, kdyz jsme s kamarddem objevili zarucenou strategii,
ktera z nas méla udélat miliondre. Vsimli jsme si, Ze na burzach, pokud je testovana nova kryptoména,

tak ta jeji cena vystieli nahoru. *

Respondent 2: ,, Ale to krypto jsem furt véril, Ze prosté se rano miizu probudit a mizu tam mit
treba pet milionu, Ze jo. (...) No, jenom jsem proste chtél risknout, protoze jsem si Fikal, Ze celou dobu
to jde jenom nahoru, a i kdyz to leze jenom po par procentech, tak stejné, kdyz na tom udélam
desetinasobek, tak udélam proste milion. (...) A Fikal jsem si: ,Tak dobry, tak tedka, jestli vydelam, tak

24

to jsou penize, co ti uz zmeni Zivot.
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Socialni motivace

Socialni motivace ma v datech pomérné vysoké zastoupeni z hlediska iniciace. Velmi
Casto se objevuje v podob¢ odpovédi na otazku: ,,Jak jste se k tem kryptomeénam dostal? *
Respondenti obvykle uvadéli, Ze to bylo prostfednictvim svych kamarada a zndmych, kteti jim

o kryptoménach a jejich obchodovani fekli.

Respondent 2: ,, No, slysel jsem o tom od kamardda asi... nevim... néjak jsem se k tomu dostal,

tak vsichni to jeli. Jeli to ti influenceri a tak.

Respondent 4: , Na stredni uz jsem se o tom dozvédél od kamardda, ktery tam mél
zainvestovani v Bitcoinu asi od roku 2013 nebo 2014, néco takového. A prodaval prave v tu dobu, tak
Jjsem si Fikal ,ty vado, zajimavy'. Ale jinak jsem to neresil, protoze to bylo uplné mimo mé. A potom s tim
zacali moji blizsi kamaradi a poradili mi viastné, jak to miizu nakoupit, kde a jakou burzu pouzit a tak

dal.“

......

ptivedli, sehrdvali vyznamnou tlohu 1 v pozdgjSich fazich. Respondenti uvadéli, ze méli ve
svém okoli n¢koho, s kym mohli toto téma pravidelné probirat nebo s nimi piimo spolecné
obchodovali. I v tomto kontextu je vhodné uvazovat o moznych dusledcich v podobé

vzajemného posilovani urcitého chovani ¢i normalizace rizikovych strategii.

Respondent 1: ,,Jd mél v tu dobu asi vic ¢asu a nékde jsem na to narazil a zacali jsme se s
Jjednim mym kamardadem o tom bavit, a tak néjak jsme se do toho dostdavali vic a vic. (...) Tak je to

zabavnejst a vzdycky se to lip tahne ve dvou.

Respondent 5: ,,(...) My sme boli skupina, ktord sa rada vzdeldvala. Hej, Ze niekto to hodil do
Splechu, zacalo sa to nejako rozoberat, komunikovat, zacali sme to viac Studovat. Cize uz neviem, kto s

tym prisiel — Ci to bol on, alebo ja alebo ten dalsi. (...) Bolo to s kym rozoberat, ze clovek v tom nebol

“«“

sam.

Socialni motivace ma velkou navaznost na dal8i hlavni kategorii s ndzvem Socialni
vlivy, kterd bude popsana pozdéji. Piesto jsem povazoval za dilezité tuto vyznamnou motivacni

silu uveést jiz v ramci této kategorie.

Ideologicka motivace

Dal$im vyznamnym typem motivace, ktery se v datech objevil, je motivace ideologicka.
Pod tento pojem jsem zahrnoval vypovédi, které akcentovaly politicky rozmér kryptomén a

jejich vyznam v kontextu soucasného finanéniho systému.
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Zda se, ze tato motivace slouzila pfedevSim jako pocatecni impuls k zajmu o
kryptomény obecné, nikoliv vSak piimo k jejich aktivnimu obchodovani. To se u vétSiny

respondentli objevilo az pozd¢ji, Casto v souvislosti s finanéni motivaci.

Nektefi respondenti, zejména ti, ktefi byli v tradingu uspésni a dokazali se touto ¢innosti
castecn¢ zivit, davali najevo, ze se obchodovani stalo soucasti jejich identity. To déle posilovalo

jejich vztah ke kryptoméndm a zajem se v dané aktivité vice angazovat.

Ideologické presvédceni vSak neplnilo pouze motivacni funkci. V nékterych pripadech
se zaroven stavalo dulezitym faktorem pti hodnoceni jednotlivych kryptomén, a to zejména v
dlouhodobém investicnim horizontu. Z vypovédi se postupné vynotfovalo schéma, které lze
popsat skrze dualitu kodid: Bitcoin vs. ostatnimi kryptoménami. Bitcoin byl respondenty
opakované oznacovan za divéryhodné digitalni aktivum, které je izce spojeno praveé s vyse

popsanou ideologickou motivaci.

Respondent 1: ,, Taky jsem zkousel, ale Bitcoin jsem mél spis na ten hodl, na to dlouhodoby
investovani jesté s néjakym malym mnozstvi dalsich kryptomén. (...) No a Bitcoin je sam o sobé néco,

¢

co bylo, si myslim, neprekonany. V Bitcoin mam velkou duveru.

Respondent 3: ,, Samozirejmé, protoze veskery zisky prevadim do Bitcoinu. Ja v podstaté, kdyz
dosahnu *** K¢ na burze, tak za padesdt nebo sedmdesat pét procent nakoupim Bitcoin a vzdycky to

odlozim do néj a jedu viastné znovu.

Respondent 7: ,, TakZze koukdm jediné na Bitocin, jediny ten md néjakou fundamentdlni

hodnotu. *

Oproti tomu byly ostatni kryptomény, az na par vyjimek, vnimany pievazné jako
prostiedky ke kratkodobému az stfednédobému zisku, a tedy v souladu s principy tradingu.

Tuto mySlenku struéné a vystizné ilustruji nasledujici vypovédi.

Respondent 5: ,, TakzZe to beriem takym sposobom, Ze okej, trader musi tradovat aj to, ¢o nemd

‘

rad, ked tam je potencial. Takze napriek tomu, ze to nemam rad, trader si nevybera — trader traduje.

Respondent 7: ,, Jinak uz jsem v takové pozici, Ze moc nezkoumdm, jaky je novy projekt, co déld
a jestli je to zajimava technologie, protoze ja vim, ze 99 % technologii v kryptu je blbost, nefunkcni. (...)
To ale neznamend, zZe nemiizu uverit tomu, ze néjakda mince poroste o 1000 %. Prosté kdyz jsem v kryptu,

tak musim verit tomu, Ze se néco stane a je to crazy stuff. Jinak nema cenu byt v kryptu, protoze krypto

vvvvv
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Hédonicka motivace

Poslednim identifikovanym typem je motivace po zabavé. Respondenti obvykle
explicitné popisovali trading kryptomén jako formu zabavy nebo zmiilovali, Ze je tato ¢innost
bavi. Tento typ motivace jsem zatadil z toho diivodu, Ze se pomérné frekventované objevoval
napfi¢ vétSinou rozhovorid. Mym piedpokladem bylo, ze pokud by byla vyrazna motivace po
zabav¢ v kombinaci s motivaci po zisku, existuje vétsi riziko vzniku hazardniho chovani béhem
obchodovani kryptomén. Na zéklad¢ nasbiranych dat vSak nelze tento ptedpoklad jednoznacné
potvrdit ani vyvratit. Domnivam se vSak, Ze u respondenta 2 je patrné, ze obchodovani nabyva
hazardnich rysti a zaroven je u né¢j pomérn¢ vyrazna kombinace motivace po zabaveé s motivaci

po zisku.

Respondent 2: ,,Jo, jako bavi mé to. (...) Jako bavilo mé to, ale spis to bylo takovy, Ze jsem na

tom chtel vydélat co nejvic. (...) Asi zabava. No, nebo hra, prosté néjaka spekulace.

Respondent 5: ,, Neskutocny drive, silna motivacia, neslo mi o peniaze, len ma to proste

bavilo. “

Respondent 7: ,, Zdlezi na trhu. Kdyz je trh srozumitelny a chdpu, co se déje a citim to presné,

tak je to zabavny.

Motivace v kombinaci

Jak jiz bylo naznaceno v ivodu kapitoly o motivaci, z dat vyplyva, ze jednotlivé motivy
se vzajemné dopliiuji a pasobi paralelné. Tento jev lze ilustrovat na nasledujicich tfech

ukazkach.

Respondent 1: ,, No, kdyby to byla jenom financni motivace, tak mé to tolik nenadchne. Jako

urcite to bylo ze zacatku to, Zze mé to prislo jako fakt, rekl bych, historickej vynalez.

Respondent 3: ,, Presné tak. Nez jsem si to koupil, tak se mi libila i ta mySlenka, kdyz jsem si o

tom i neco vic zjistil. Do toho, kdyz to rostlo, tak samoziejmeé, zZe té to vezme, protoZe ses presné ta

‘

hladova ovecka, co si tam do toho skoci. Kdyz nejsi uplné hladova ovecka, tak té ten vik nesni.*

«

Respondent 4: ,, To okoli a néjaky povédomi plus vidina zisku.

Kromé c¢tyt vySe popsanych motivacnich aspektii by bylo mozné do této kategorie
zatadit také FOMO, které¢ piisobi jako motivacni Cinitel pro vstup do kryptoménového trhu.
Tento jev podrobnéji rozvedu ve stejnojmenné kategorii nize, jelikoZ méd navaznost na vice

kategorii.

55



9.2.3 Emocni aspekty

Téma emoci se v datovém souboru objevovalo v rtiznych podobach. Na zakladé¢
spole¢nych ryst jsem se rozhodl emoce rozdé€lit do dvou bipolarnich dimenzi. Prvni z nich
popisuje, jaky typ emoci se objevuje v ptipad¢ financni ztraty ¢i v ptipadé vydélku. Druhd
dimenze se zamé&fuje na miru regulace emoci a rozliSuje zde dva stavy. V prvnim stavu dochazi
k potlaceni emoci, ve druhém emoce dominuji a ovlivituji rozhodovani ¢i chovani. Uvedené
dimenze lze také nahlizet z hlediska posloupnosti — tedy emoce, které predchazeji obchodu a

emoce, které jsou jeho disledkem.

Emoce pri ztraté

Popis emoci a celkového prozivani se v rozhovorech s respondenty objevoval zejména
v souvislosti s vysledky jednotlivych obchodl. Zmitlovany byly jak konkrétni emoce, tak i

jejich valence a celkové prozivani, Casto doprovazené fyziologickymi projevy.

Emoce a prozivani spojené se ztratou byly hodnoceny pievazné negativné. Respondenti
v této souvislosti ¢asto hovoftili o Gzkosti, smutku, depresi, panice ¢i vzteku, pfi¢emz byl
zminén 1 stres a jeho silné fyziologické projevy. Z nasbiranych dat nebylo mozné jednoznacné
urcit, zda je intenzita emoce piimo Umérna velikosti financni ztraty. U vétSich ztrat vSak

respondenti popisovali 1 fyzickou bolest.

Respondent 2: ,,Jako ja nevim, no, byl jsem takovej nasranej, no. A to bylo asi vSechno, no...

a rikal jsem si, zZe jsem debil... Fikal jsem si, Ze jsem kretén...

Respondent 3: ,, Samozirejmé, Ze z ty prohry jsi smutnéjsi dyl nez z ty vwhry. Ta prohra je
vzdycky vic negativnejs,i a tu si i pamatujes dyl. (...) A je to takovy neprijemny vzdycky, kdyz chytnes
ten stop loss, nebo kdyz ho nemas nastaveny, protoze tomu obchodu veris a pak to musis Zehlit riznyma

obchitdkama a sniZovat to a szZit se s tim. **

Respondent 4: ,, Tak to mé bolelo fyzicky i psychicky... Tak byla to jako pocatecni deprese, ze

jsem prisel o hodné penéz. Nasledné to byl pocit napéti, buseni srdce a pocity na zvraceni. *

Respondnet 5: ,, Tie prvé pocity boli také... ja by som to prirovnal k havdrii. Proste, ked’ clovek,
povedzme prvykrat havaroval alebo nieco, Ze zrazu md ten pocit, ¢i sa nieco nestalo — tak tda panika

proste stres, zZe prisiel o nejaky kapital...

Respondent 7: ,, Posledni, co jsem mél, tak to bylo néjak pied Covidem. No a jd jsem tam ztratil
hodné a posledni penize. Tak potom jsem mél trosku depresi. Ne takovou tu klinickou, ale takovou tu

pocitovou... nebo vis jak. *
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Emoce pri vydélku

Prozivani spojené s finanénim ziskem bylo, jak bylo ocekévano, hodnoceno jako
pfijemné. Respondenti hovofili o radosti a celkové pozitivnich pocitech. Nektefi zminovali i
odménu v podobé vyplaveni dopaminu, coz mé¢ v kontextu nepravidelnych ziskii opét vede

k tvaham o podobnosti s hazardnimi hrami.

Respondent 1: ,, No, tak takovy jako nadsenti, kdy se néco povedlo. Mél jsem z toho jako dobry
pocit... vyplavalo to hodné dopaminu. Jako ve v§ech castech Zivota, no... kdyz se vam néco povede, tak
z toho mate radost. (...) Jako clovek mél radost i z néjakych mensich penéz, ale kdyz se povedlo udélat

takhle vic penéz, tak z toho mél mega radost. *

Respondent 3: ,, Tak samozrejmé, Ze se radujes, Ze jo. (...) Pozitivni je, Ze kdyz se ti to vSechno

povede a zavres to, tak jsi prosté Stastny na téch par sekund. *

Respondent 4: ,, No, tak to urcité jako zabava. Jestli se to da vict, zZe je to emoce, tak néjakej

¢

dopamin mi to davalo.’

Respondent 8: ,, To jo. Kdyz se to povede, tak je to vidycky néjaké nadSeni a rovnou si to

zapisuji do tabulek.

Chovani pod vlivem emoci

Obchodovani kryptomén probiha podle slov respondentli velmi ¢asto pod vlivem
raznych emoci, které mohou mit pozitivni i negativni valenci. Na podobu emoci a proZivani
muze mit vliv samotné prosttedi kryptomeénového trhu, které se vyznacuje vysokou volatilitou,
nepfedvidatelnosti a hlavné nejistym vysledkem. Ve vypovédich se objevuji popisy situaci, kdy
se obchodnici pod vlivem emoci zachovali ,,nevyhodné* nebo v rozporu s jejich ptivodnim
zamérem. Casto se opakuji popisy stavii, jako jsou panika, strach, izkost, nebo naopak euforie

a vzruSeni.

Respondent 1: ,, No urcité jako stres a do toho jako, no... nebyl to prijemny pocit, no. (...) Asi
urcité jsem nekdy zpanikaril, kdy jsem si Fekl, Ze to uz se neotoci a radsi jsem to stielil diiv, nez to doslo

¢

k ty moji urovni, protoze jsem si myslel, Ze to piijde jesté dal dolit.

Respondent 2: ,,Jo, prosté jsem mél bud’ strach, anebo prosté jsem byl takovej jako hodné
veselej, Ze treba jak to jde nahoru. No, ale vétsinou jsem na tom prodélal, jak jsem v tom mél moc tech
emoci. (...) Byl jsem takovej celej nervozni a furt jsem do toho koukal, protoze jsem se bal, Ze treba

‘

prodeélam.
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Respondent 3: ,, 4si uizkost, ale to se nedd moc popsat, protoze nikdy si nemiizes byt jistej, Ze

ten obchod dopadne spravné.

Respondent 5: ,, Takze pocit to tradovat’ je mozno v tomto pripade, jak si sa spytal, urcity

strach. Takze urcita emocia strachu tam je.

Respondent 6: ,, Naopak zase, kdyz to roste, tak zase clovék je v néjaky euforii, takze je to
samoziejmé slozity a hodné na psychiku narocny. (...) Kdyz je nejvétsi strach... ono se to vika a vi to
kazdy, ale ono je to tézky v ten moment toho strachu, kdy si clovek mysli, Ze to piijde jesté o dalsich 30

% dolu, tak zacit nakupovat.

Zda se, Ze at’ je valence emoci jakdkoliv, ob¢ polarity v procesu obchodovani kryptomén

Skodi a predstavuji rizikovy faktor, ktery mize vést k finan¢nim ztratam.

Potlaceni emoci

J4 2

Kli¢ovym tématem, které se objevuje napfic témet v§emi rozhovory, je potlaceni emoci.
Vétsina respondentti zdUiraznovala, Ze pro dosazeni Uspéchu v tradingu je nezbytné potlacit své
emoce a pristupovat k obchodovéni s tzv. ,,Cistou hlavou*. Diliraz je pfitom kladen na racionalitu

a dodrzovani ptfedem stanovenych plant a pravidel.

Respondent 1:,, VZdycky je u toho dobry si udeélat ty presny strategie, ktery se budou opakovat,
a ne se ridit podle néjakého chvilkového napadu a ridit se podle emoci. (...) No, tak myslim si, Ze je

‘

dulezity byt schopny prosté se odpoutat od emoci.

Respondent 3: ,, To je rozdil mezi nama retailovyma obchodnikama a treba mezi velkyma
fondama, kdy oni nemusi v tom mit ty emoce. TakzZe oni maji Cistou hlavu v tom obchodovani a ta cista

¢

hlava je extrémné diilezita.

Respondent 5: ,, 4 hlavne ¢lovek musi mat vysporiadanii hlavu vo vsetkom vsudy. To nie je len
o tom, Ze tradujes, tak tradujes. Ty musis vediet prepinat mindsety. Ak dneska je na tebe Zena urazend,
tak sa ti to nesmie preniest do tradingu, lebo to mds zle. Ak su to uz velké blbosti, co sa rieSia napriklad

‘

vo vztahu.

Respondent 6: ,, Hele, tak jako clovék by v tom ty emoce mit nemél, protozZe ty emoce ho nuti

délat Spatny rozhodnuti.

Respondent 8: ,, ProtoZe program prosté nezradi, nemd Zddnou emoci, a to mi na tom hodné

ulehcilo Zivot.
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Tato strategie se jevi jako vice rozvinuta u obchodniki, ktefi byli v obchodovani
kryptomén uspésni a dokazali se touto aktivitou zivit. N&kteti zkuSenéjsi obchodnici hovoii o
urcitém zvyku na ztratové situace a s tim spojenou vétsi emocéni odolnosti. Jini zvolili pfistup
automatizace obchodii a celkového vyfazeni svych emoci z procesu obchodovani. Zkusen¢;jsi
respondenti rovnéz Castéji zdiraznovali, Ze ztraty jsou nedilnou soucasti tradingu stejné jako

zisky, a je proto nutné s nimi pocitat.

Respondent 3: ,, Neni to jenom o téch vyhrdach a blahobytu. Je to i hodné o téch prohrach a
premitani, co se mélo stat jinak. (...) Protoze nikdo nenese rad nezisky. Kazdej rad nese zisky, ale
samoziejmé i ty nezisky k tomu patFi. Nebranim se jim, nevadi mi, ale radsi vidim zelenéjsi cisla nez
Cerveny. (...) Pokud jedes néjakej obchod, tak pocitas, ze tieba pét procent kapitalu z toho prosté jako

¢

spalis. Pocitas s tim, Ze nic neni riiZzové a pocitds se ztratama. Pocitds s nima vic nez s téma ziskama. ‘
Respondent 5: ,, Uz potom menej, ¢lovek si zvykne. (smich) “

Respondent 7: ,,Jd vim, Ze ty minusy, to je zdklad, to je stejnd soucdstka tradingu, takze ja s

¢

nimi souhlasim.

Spole¢nym jmenovatelem proZivani spojen¢ho s tradingem byl jeho silny emoc¢ni naboj.
Popisy se pohybovaly v rozmezi od deprese az po euforii, pficemz se tyto stavy stiidaly
v zavislosti na cenovém pohybu. To je také jeden z diivodu, pro¢ respondenti ¢asto hovotili o

psychické naro¢nosti obchodovani a zdlraziiovali vyznam psychohygieny.

Respondent 3: ,, Tak jsou to rizny aktivity. Ja hodné cestuju. Rad jezdim celovikendovky. Prosté
kdyz chci, tak to vypnu a nevsimam si toho. (...) Rad si clovek zajde do fitka, rad si zajezdi na kole. Je
to prosté o ty aktivité. Do toho ja mam jiny podniky, takze ja mam jinou cinnost, takze v hlavé musim
resit i jiny véci. Takze mezitim se v klidu zastavim. Ja si tFeba odpoledne chodim na hodinu lehnout, kdy
si promy$lim dalsi pracovni véci, jak v tom, co délam, tak v téch jinych vécech. Je to hodné o tom klidu

¢

i jako pro sebe.

Respondent 5: ,, To, ako clovek vedie ten Zivot, sa mu odrazi na tych obchodoch. Ak dokdze byt

‘

vyrovnany, spokojny, ¢o pro seba robi, psychohygiena... vietko, rozprdavanie, komunikacia.*

Respondent 6: ,, To je psychologicky hrozné ndrocny... viastné obé ty casti, at uz kdyz to hodné
roste, nebo i hodné padd. Protoze ty pohyby tam jsou tak strasné velky, Ze clovek opravdu vydeld, nebo

‘

prodeéla, nebo imagindrné viastné, protoze kdyz to nerealizuje, tak je to furt jedno.*

Respondent 7: ,, Takze jsem madlo emocni, ale stejné to bere. Stejné tam musi byt néco jiného...
treba ted chodim do fitka. (...) Fitko, priroda, nebo si koupit néco pékného. (...) Obcas potrebuju tak

den az tri néjaky relax a jit do prirody, protoze koukat cely den na monitor, to je sloZity a narocny.
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9.2.4 Socialni vlivy

Oblast kryptomén je do velké miry spojena s celou fadou socialnich vlivi, které plisobi
na mnoha urovnich. Jak jsem jiz naznacil u kategorie motivace, socialni vliv pratel a znamych
ma motivaéni charakter pro vstup do kryptoménového trhu. Spole¢né s motivaci jsem v celém
souboru dat identifikoval nékolik kodi, které jsem sdruzil do této kategorie. Zahrnoval jsem

kody tykajici se socialnich siti, vlivnych osobnosti, inspirace, sdileni nebo komunity.

Z dat vyplyva, Ze socialni vlivy maji velky vyznam v kontextu orientace se v nejistém
a nepredvidatelném prostiedi. Nékteti tradeti tak vyuzivaji predikci zkuSenéjSich nebo
viditeln€jSich obchodnikli a inspiruji se jimi. Na ceském i slovenském trhu se objevuji
komunity, které nabizeji traderiim €lenstvi (Casto za poplatek), v rdmci néhoz sdileji predikce a

analyzy trhu.

Respondent 1: ,,(...) PouzZival jsem riizny weby, kde lidi sdileli néjaky analyzy. Jesté jsem
pouzival... no jeden web, kde skupina lidi sdilela svoje analyzy. (...) No, tim jsem se inspiroval, tak néjak
Jjsem se ucil, jak se vilastné délaji ty analyzy trhu a z toho jsem pak néjak vychazel. (...) Jsem byl v jedné
Ceskeé komunité. Golden Pocket se to jmenuje. A oni taky méli jako Discord server, kde se to Fesilo a za
urcity predplatny davali néjaky analyzy a vhled do toho jejich tradingu. To jsem si néjakou dobu
predplacel, ale to uz bych taky neudélal no... protoze ty analyzy jsou vidycky takovy jako nahoda, no.
Tomu c¢loveku to miize nekdy vychazet, ale je to prosté Sarlatanstvi. (...) Taky jsem se tim inspiroval.
Nedélal jsem teda ty obchody upiné stejné jako oni... i kdyz nékdy asi jo, ale mél jsem to spis jako
takovou inspiraci. Ono tam bylo hodné informaci i na takovy méné znamy coiny, ktery bych asi sam ani

neobjevil. *

Respondent 5: ,, To influencerstvo je také, Ze komunita si to Ziada. Tym pddom, ked sa
predavaju nejaké komunitné clenstva, v ramci toho, Ze spajame komunity, robime si zrazy a tak dalej,
tak clovek to chce nejako propagovat. Tym padom raz za tyzden urobim nejaky stream, kde poviem svoje
myslienky, svoje predikcie, to, ako vaimam trh, ako to koreluje a co mam na mysli, samozrejme len v

ramci vzdeldavania a informacného charakteru. *
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Vliv osobnosti

Obecné se Casto diskutuje o ptsobeni vlivnych osobnosti na cenu kryptomén. Tato
skutecnost byla reflektovana i jednotlivymi respondenty, kteti zminovali konkrétni udalosti
odehravajici se v obdobi sbéru rozhovort, ale i béhem minulych trznich cykli. Nejcastéji to
bylo zvoleni Donalda Trumpa prezidentem a s tim spojené politické kroky. Druhym, obdobné
¢asto zminovanym, byl majitel socialni sité¢ X, diive znamé jako Twitter, Elon Musk. Tento

vliv dle mého nézoru pfispiva k nepfedvidatelnosti prostfedi kryptoménového trhu.

Respondent 1: ,,Viz tireba takovej Dogecoin klasicky, kdy v tom obdobi ho hrozné moc
prosazoval Elon Musk, ktery si z toho tak jako délal srandu, ale protoze mél obrovskej Twitter a lidi ho

brali jako svého mesiadse, tak nékolikrat byl Dogecoin vypumpovanej a v téhle chvilich se na tom taky

v

dalo prizivit. *

Respondent 3: ,, Coz pak tam jesté do toho hupsnul ten Trump, takZe vSechno do sebe extrémné

zapadalo. Chytnul jsem jizdu, kterd se mi extrémné povedla a hezky jsem si to v hlave naplanoval.

Respondnet 4: ,, Potom jsem sledoval lidi jako Elon Musk a podobny lidi, ktery se tomu v ty

dobé vénovali a néjakym zpiisobem hypovali ten trh. *
Socialni sité

Socialni sit€ hraji v kontextu tradingu nejednoznacnou roli. Nékteti z respondentl skrze
né sleduji aktudlni déni, jini sleduji konkrétni osobnosti. Ur€ité socialni sité zase slouZzi jako
platforma pro dorozumivani a komunitni sdruzovani se. Nejcastéji vSak byly jmenovany

socialni sit¢ X, YouTube, Reddit, Telegram, TikTok a Instagram. Objevovalo se také téma

podvodu a pseudoodborniki, kteti se skrze socialni sité Casto prezentuji.

Respondent 2: ,, Pres TikTok, protoze tam byly takovy kratky a rychly videa u kterych si i rychle
pochopil co a jak a bud’ té to zajimalo, nebo té to nezajimalo. Takze jsem tady rychle nacerpal hodné
informaci, ze kolikrat jsem zjistil néjaky veci jako proc se co déje. Amerika néco zakazala, tak proto to

pada a tak a ja se podle toho miizu néjak zaridit.

Respondent 4: ,,Jo, to jsem sledoval veskery... to jsem sledoval hlavné na socidlni siti Twitter.

Ostatni moc ne, protoze to byli vétsinou ti guru a podobné.

Respondent 5: ,, Vsak Instagram je plny traderov, ktori véera zacali a zajtra skrachuju.

(smich)*“

Respondent 6: ,, Hodné Twitter, kde clovék miize tak néjak analyzovat i sentiment. Hodné

YouTube... Jako v§echno, co ¢lovék miize vyuzit. Téch webii je spousta. (...) Takze snazim se koukat na
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ten Twitter a YouTube. (...) Na tom YouTube je fakt jako vSechno. Tam je hodnée videoobsah, ktery je
pFijemny na poslech. Ten Twitter byval vétsinou takovy intelektudlni, byly tam hlubsi myslenky. Clovék
tam mohl hledat napady na obchody. Tim, jak je to rychlejsi a clovek to tam jenom napise, tak je to lepsi
na tohle. A to je asi vsechno, vic mé toho nenapada. (...) A ty ostatni véci typu TikTok a dalsi socialni

I

sité uz nejsou tolik kvalitni. *

Respondent 7: ,, Telegram nebo Twitter. Ale spis néjaké rychlé zpravy, kdyz se néco déje a tak.
(...) Celkové vsechno, ten trading... a s tim, jak je ted hodné téch kurzii a jinych blbosti na Instagramu,

tak 80 % tam nevydelava a vétsina téch kurzi, to je scam.

Mezi tradery, kteti se touto Cinnosti dokazali zivit, panovalo piesvédceni, Ze neni
vyhodné nechat se ovliviiovat ndzory ostatnich, a Ze je pfi obchodovani dilezité ¢init védoma

a dostate¢n€ informovana rozhodnuti.

Respondent 3: ,, Ty se pri tom tradingu nesmis hlavné nechat oviivnit. Proto jsou néktery ty lidi
chudaci... treba co tam mam ted na Instagramu pani. (...) No a z niceho nic vidéla telegramovou
skupinu, kde tvrdili, Ze kdyz se k nim prida, tak oni ji budou davat signaly. Takze ona zaplatila za signaly

¢

a promrdala *** K¢, protoze tem signalum stejné nerozuméla.

Respondnet 5: ,, Jednym casom som si zacal, a na to ma nahovoril kamardt, a v tej chvili som
aj prestal, lebo viastne mi to uplne ovplyvnilo mindset, tie moje myslienky. A to hovorim preto o tej
arogancii, ¢o som spominal predtym, ze ¢im viac som zacal toho sledovat, tym viac som bol mimo toho,
¢o sa naozaj bude dat, a mne to ovplyviiovalo moju koreldciu, lebo typek tam nieco povedal — a v
podstate to bola blbost, ale co ak. A uz to islo mimo toho spektra a clovek uz zacne byt potom viac
emocny a nechce sa nechat ovplyvnit nejakym Twitterom, nejakymi typkami, ktori tam pisu, lebo si

‘

kapacity, influenceri.
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9.25 FOMO

FOMO je zkratkou pro fear of missing out, neboli strach z toho, Ze néco zmeSkame.
Jedna se o pocit spojeny s obavou, Ze ostatnim se dostava obohacujicich zazitki bez nas (Holte,
2020). V kontextu kryptoménového trhu je to strach ztoho, Zze nam uniknou investi¢ni

prilezitosti, nebo ideédlni cenové hladiny pro nékup aktiv.

Jedna se o jednu z mala kategorii, kterd pifimo souvisi s dal§imi ctyfmi kategoriemi.
FOMO jako takové muzeme zatadit do kategorie emoce, zaroven je ale zptisobeno vlivem
socidlnich okolnosti. Rovnéz slouzi jako motivaéni faktor, protoze na zdkladé FOMO mohou
lidé vstupovat do kryptoménového trhu a na zavér také asto souvisi s hazardem z toho diivodu,

7e pod jeho vlivem se z obchodovéni kryptomén stdva méné kontrolovana ¢innost.

Tato kategorie se ve vypovédich respondentli nckolikrat objevila spontanné, ale
mnohem castéji jako odpovéd’ na mnou poloZenou otazku, kterd se FOMO piimo tykala. Presto
se nezda, ze by tento strach z promeskani byl vniméan jako néco mimotadného — naopak,

respondenti ho popisovali jako samozifejmou a automatickou soucast tradingu.

FOMO 1ze tedy chapat jako jednu zkli€ovych emoci, které ovliviiuji chovani a
rozhodovani tradert. V jeho dusledku ¢asto dochéazi k impulsivnéj$im rozhodnutim, naptiklad

v podob¢ nakupu kryptomén bez vétsiho prizkumu.

V nésledujicich ukazkach piedstavim projevy strachu z promeskani u jednotlivych
respondentdl, a to v co nejvetSich variacich s ohledem na souvislosti s ostatnimi kategoriemi,

jako je motivace, emoce, socidlni vlivy a hazard.

Respondent 2: ,,(...) Ze kdyz jsem prosté vidél, Ze ty trhy uplné rostou, tak jsem do toho zacal
cpat prachy a prosté jsem se snazil na tom vydelat jako vsichni ostatni a tedka uz jakoby se tim tak

neridim, no. (...) Vzdycky kdyz jsem videl, Ze se ty trhy hybou nahoru, tak jsem nechtél bejt pozadu. *

Respondent 3: ,,(...) Ja jsem to zacal sledovat... a ono to pomalinku zacalo riist. Rikam si:
,Dvacet dva tisic korun... ty jo, to je hodné penéz za blbost, Ze jo." A pak vidim néjakejch dvacet osm a

24

Fikam: ,No nic, kupuju to, to nemad cenu na to tady koukat.

Respondent 6: ,,Jo, tak to asi kazdej. FOMO je to, Ze ti néco jako utikd, coz v téch
kryptoménach se déje dost Casto, protoze jsou riizny momenty v tom trhu, ktery se nemusi opakovat, kdy
je velmi dobry vstup do toho trhu. (...) Jo, takze kdyz ¢lovek neni vtom trhu a zda se mu pak, Ze se ten

trh néjakym zpiisobem rozjizdi, tak to miize na ¢loveka jednoduse piisobit.
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Respondent 7: ,, To FOMO je zdkladni emoce tradera. Je to fakt zdklad a tézko se da toho na
100 % zbavit. Jediny, co se da, tak to kontrolovat. (...) No, FOMO... kdyz se néco déje a ja nejsem u
pocitace. Treba jedu na vylet a vim s vetsi jistotou, ze bych na tom vydélal, tak si Feknu ,ten vylet me

stal pét tisic, nebo dva tisice, peékny vylet' — uz je to trosku zkazZeny pocit.

Jelikoz je FOMO povazovano za zakladni emoci pii obchodovani kryptomén, je tieba
s ni pocitat a ptipadn¢ pracovat. Ukazka vypovédi od respondenta Cislo 7 vySe reflektuje jeho
pristup v praci s FOMO. Nasledujici ukdzka ilustruje, jakym zptisobem o ném piemyslel

respondent ¢islo 6.

Respondent 6: ,,Jo, tak v té chvili ma smysl mit FOMO na dné, kdyz ten trh se zacne rozjizdeét
a je velmi raciondlni. Nemad smysl mit FOMO na topu toho trhu, kdyz Donald Trump spusti vlastni meme

coin. To prosté by mélo byt néco opacného nez to FOMO. *
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9.2.6 Prostiedi kryptoménového trhu

Dalsi kategorii, ktera vzeSla ze sdruzeni né€kolika koda, je popis prostiedi

vvvvvv

nejcastéjsi vlastnosti, které byly respondenty pfimo ¢i nepiimo zminovany.

Cykli¢nost trhu

Vyznamnou vlastnosti, kterd byla kryptoménovému trhu pfiznavana, je jeho cyklicka
povaha. D¢li se na takzvany bear market — obdobi, kdy ceny dlouhodobé;ji klesaji, a na bull
market — obdobi, kdy ceny naopak dlouhodobé¢ rostou. Cykli¢nost trhu ma vliv nejen na cenu

jednotlivych kryptomén, ale i na vysledky a uspéSnost danych obchodnikii.

Respondent 5: ,, No, v podstate som zacal s tym, Ze vtedy bol uplne iny trh. Ja som zacal vlastne

1]

pocas bullrunu a bolo to dost zaujimavé. Vtedy nebolo k tomu ani prostredie, ani burzy, takze tradovat
niekde bolo narocné a skoro sa brali len tie pozicie smerom hore, co viastne na ten trh stacilo, lebo

vtedy to bol osial, pumpa, a letelo to, ako hovorime, ,to the moon'.* (smich).

Razné faze cyklu maji i odliSné naroky na samotné tradery. To se miize projevovat
v pozadavcich na zménu strategie, vétsi psychickou odolnost ¢i schopnost adaptace. Pro
ilustraci strategii zavislych na trznich cyklech jsem zvolil nasledujici dvé ukézky, které

odpovidaji takzvanému kontrarianskému ptistupu.

Respondent 3: ,,No, jakmile zacnou média, tak uz je jako pozdé. Kdyz jsou tam ty hlasky

“«

,Bitcoin jde na nulu’', tak je cas kupovat. A kdyz jsou hlasky , Bitcoin jde na milion’, tak je ¢as prodavat.

Respondent 6: ,, Tieba priklad, kdyz Donald Trump spustil vlastni kryptoménu, tak ten trh byl
uplné nejvic pozitivai, co kdy byl, a to je prave potreba byt opatrny v tyhle momenty a vidét to spis
naopak. Takze clovek v tom triu by mél mit opacny nazor nez ten trh. A kdyz ten trh naopak zase klesd,

tak byt pozitivni a videt tu prileZitost tam, kde ji ostatni nevidi.

S cykli¢nosti trhu také souvisi kognitivni zkresleni znamé jako iluze kontroly. Tento jev
se vyznacuje tendenci jedincii domnivat se, ze mohou kontrolovat situace, které jsou ve
skute¢nosti zalozeny na ndhod€ nebo se nachazeji mimo plnou kontrolu (Langer, 1975).
V kontextu trznich cykld na kryptoménovém trhu se tento efekt miiZe projevit naptiklad sérii
ziskovych obchodii, které vSak nemusi byt vysledkem dovednosti obchodnika, ale spiSe
disledkem ptiznivé faze trzniho cyklu. Pokud se tedy jedinec nachazi ve fazi by¢iho trhu (bull
runu), kdy vétsina kryptomén roste, bude pravdépodobné po tuto dobu obchodnik uspesny.

Pokud vSak nabije domnéni, ze tento Uspéch je disledkem jeho schopnosti, miZze dojit
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k rizikovéjSimu chovéani a vétsi tendenci riskovat. V nasledujicich uryvcich je tento efekt

popsan ze dvou riznych pohledt.

Respondent 7: ,, Ale jinak ono se to lisi, protoze ten trh se méni. Ten trh se cyklicky. Bud’ roste,
nebo klesd, anebo je v rovnovaze. Kdyz trh roste, tak clovék ani nepotrebuje mozek, aby vydelal. Vetsina

lidi je uspésnych, penize rostou a vsichni maji FOMO. TakzZe cely trh je greedy, takze tam cpou penize,

vvvvvv

‘

lidi, kteri hodné vydelali, tak tam to prodélaji, anebo pujdou jesté do minusu.

Respondent 2: ,,Jd jsem na tom pétkrat za sebou vydélal treba sto nebo dvé sté dolari, a
v§echny ty penize jsem prodélal a jesté néco navic. (...) A proste ty trhy sly uplné dlouho nahoru, no.
Takze jsem koupil Bitcoin a vikal jsem si, Ze na tom zkusim vydélat hodné. Dal jsem tam malou pdku
no... aby mi to nezlikvidovali. Dal jsem tam dvacet tisic, do ty paky, a na ten spot jsem si dal asi kilo,
nebo na ten spot... prosté jsem tam nahral kilo, aby mi to mohlo jit do minusu, no. (...) Takze jsem
prodélal uplné vsechny ty penize, co jsem do toho dal. Ale to byla prosté moje chyba, protoze ono uz to
jenom 3 mésice rostlo nahoru, takze tam byly jenom mini propady a ja jsem spoléhal, Ze to pojede furt
stejné a zrovna jsem to vychytal v tiplné blbej den, Ze zrovna ta Cina zakdzala Bitcoin a spadlo to asi o
padesat procent. (...) Ja jsem predtim parkrat vydelal a Fikal jsem si, Ze ted’ vydelam fakt hodné, no a

bohuzel jsem to vsechno prodélal.

Neschopnost kontroly trhu a nahodilost prostiredi

Dalsi casto zminovanou charakteristikou kryptoménového trhu byla jeho
nekontrolovatelnost. Trh mize byt vniman jako svébytny organismus, ktery neni mozné
jakkoliv kontrolovat. Na celkovy vyvoj trhu maji také silny vliv exogenni vlivy v podobé
necekanych udalosti (pandemie, valky, regulace apod.). Jedinci jsou tak konfrontovéani se
situacemi, kdy se musi naucit odhadnout, jakym smérem se bude vyvijet cena jednotlivych
aktiv. Kazdy z respondentl popsal sviij specificky pfistup k tomu, jak se s touto nahodilosti
prostiedi vyrovnaval a jakym zplisobem se snaZil predikovat vyvoj trhu. Mezi témito zpisoby
se objevilo vytvareni rizné komplexnich strategii, dodrzovani pfedem stanovenych pravidel a
orientace pomoci technické, fundamentalni ¢i sentimentalni analyzy, spoléhani na algoritmus

nebo intuitivni orientace skrze nasbiranou zku$enost.

Respondent 1: ,, No tak urcité, ono to asi souvisi s tim, Ze at' uz to vymyslite sebelip, tak na

«

konci to stejné neni ve vasich rukou a zalezi na nahode, kam se to pohne.

Respondent 3: ,, To nikdy asi nemiize byt. Nebo jako miizes ji brat, ale jelikoz ztracis a dostavds

penize, tak v normalni praci o penize nikdy neprijdes. Nebo jako pokud nenabourds firemni auto treba,
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nebo nezkazis néjakou praci. Tak pri ty praci nemas podle mé moznost ty penize realné ztracet, kromé

¢

svoji nepozornosti, coz tady taky, ale tady ty nejsi uplné panem toho.

Respondent 4: ,, Ten adrenalin v clovéku roste, ale neni to néco, co ja mam osobné rad. Ja

‘

mam rad, kdyz mam nad néc¢im kontrolu.

Respondent 6: ,, 4 aby si nemyslel, Ze mu ten trh néco dluzi, protoze spousta lidi si mysli, Ze
mu ten trh dluzi, Ze ted’ musi tfeba riist, nebo naopak klesat. Tak to ale samoziejmé neni. Ten trh si déla

proste co chce.

Volatilita

Volatilita je v rdmci obchodovani kryptomén vnimana spise pozitivné. Jedna se o miru
kolisani hodnoty daného aktiva a v ptipadé kryptomeén je tato mira kolisani oproti tradi¢néj$im
trhiim obvykle zvySend, coZ miZze byt vniméno jako vyhoda.

Respondent 6: ,,(...) Ty kryptomény nerostou v jedné primce nahoru, ale Ze je to extrémné

‘

volatilni. Jednou je to nahore a jednou zase dole.

Respondent 7: ,, No, protoze to krypto je rychlejsi a ma vétsi pohyby a ty pohyby jsou rychlejsi,

¢

takze je vic Sanci vydelat. Je to rychlejsi nez akcie. *

Respondent 8: ,,Ja bych nerekl, ze volatilita je to, co je rizikovy, spis bych rekl, Ze neznalost

historie je ta rizikova cast.

Dalsi zptisoby hodnoceni trhu se jiz ve vypovédich respondenti neobjevovaly tak ¢asto
a byly dllezitym tématem pouze u jednoho ¢i dvou respondentli. Sem patii téma manipulace
strhem a takzvanymi ,,pumps and dumps®. N&kteti respondenti se domnivali, Ze trh je
manipulovan institucemi a velkymi hraci, a ztoho diivodu neni mozné byt dlouhodobé
profitabilni. Jini sice tuto manipulaci také pfiznavali, ale tvrdili, Ze 1 piesto 1ze dosahovat zisku.
Pojem pump and dump oznacuje formu trzni manipulace, pfi niZ je cena urcitého aktiva uméle
navysena, typicky prostiednictvim faleSnych zpradv nebo koordinovanych ndkupi, s cilem
prodat aktivum na vrcholu a dosahnout zisku. Poté nasleduje cenovy propad, ktery nésledné

finan¢né poskodi investory, ktefi aktivum nakoupili na vysokych cenovych urovnich.

Respondent 1: ,, Zarover se ale v t¢ dobé daly obchodovat tokeny, které byly viplné nesmysiny,
a tak néjak jsem Cekal, Ze se to vypumpuje a pak se to zase dumpne. Viz tieba takovej Dogecoin klasicky,
kdy v tom obdobi ho hrozné moc prosazoval Elon Musk, ktery si z toho tak jako délal srandu, ale protoze
mél obrovskej Twitter a lidi ho brali jako svého mesidse, tak nékolikrat byl Dogecoin vypumpovanej a

v

v tehle chvilich se na tom taky dalo prizZivit.
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Respondent 4: ,,Jo, tak jak vime, tak manipulace na trhu existuji. Prosté korpordty dumpujou,
coz znamend, ze prodaji velké mnozstvi nejaké mény ve chvili, kdy se stane néjaké situace, kterou
zpiisobili dokonce oni. TakzZe oni jsou predchudci tech market crashii a zaroven i téch market ups, kdy
se zvysi ta hodnota, no. (...) Jo, to byl Dogecoin, to byla zajimava véc. Tam jsem prave zjistil, zZe je to

hodné manipulovany.

Respondent 6: ,, Samoziejmé obcas miize byt néjak manipulovany, ale ja se tomu spis jako
smeéju, kdyz vidim komentdre, Ze je to manipulovany bankama nebo hedge fondama. Ty lidi nemaji
néjaky extra jiny schopnosti. Maji samozrejmé néjaky chytiejsi lidi, maji algoritmy, ale neovladaji ten

¢

trh ve smyslu, Ze by rekli, Ze to ted’ piijde nahoru nebo dolii.
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9.2.7 Uspénost

Tato kategorie vznikla na zaklad¢ identifikace opakujicich se schopnosti, vlastnosti a
vzorcl chovani u obchodniki, ktefi byli natolik uspés$ni, ze se obchodovanim mohli zivit.
Zaroven jsem pracoval s tématy, kterd byla jedinci Casto zdUiraznovana jako dilezité prvky pro

uspésné a ziskové obchodovani.

Jesteé pred samotnym predstavenim téchto témat povazuji za dilezité uvést, ze se mezi
respondenty velmi Casto objevovalo pfesvédceni, ze trading kryptomeén ,,neni pro kazdého* a
ze se jedna o ¢asove velmi narocnou ¢innost, kterd vyzaduje urcité schopnosti. Dlouhodobého

uspéchu v podobé pravidelného zisku zde dosahuje jen velmi nizké procento obchodniki.

Respondent 3: ,, Ale ten trading je v podstaté regulérni prdce, ktery se ¢lovék musi vénovat na
sto procent, a to neni pro kazdyho. Jako kazdej nemiize bejt automechanik, tak kazdej nemiize byt

trader.

Respondent 6: ,, No, to jako urcité. Jako urcité to neni pro kazdyho. (...) Pokud ¢lovek zjisti, ze

‘

to pro néj neni, tak v tom nebyt, protoze pro kazdého to neni.*

Respondent 8: ,, Myslim si, Ze jo. Neni to podle mé véc, kterou miize délat viplné kazdy.

Risk management

Jednim z nejdileZitéjSich témat, které se objevovalo u vétSiny respondentti, byla rizna
mira védomého zachézeni s riziky. Uspésni tradefi davali na risk management velky diraz.
Naopak ti mén¢ uspés$ni nebo byvali obchodnici toto téma nijak nerozvijeli, nebo pouze v malé

mife.

Respondent 3: ,, Musis spravovat rizika ty firmy. Je to jako rozsdhly podnikani — i ten trading
co se vSeho tyce. Neni to jenom o tom, Ze tady si otevies long a zavies a pak tady si das short... takhle
to vitbec neni. Vzdycky k tomu musis mit byznys plan a néjaky tvij cil a jak ho chces dosahnout. (...)
Meél by sis urcit, kolik kapitalu jsi ochotnej zaplatit za to, kdyz ho tam spalis. Coz je dileZity a lidi tohle
kolikrat ani neumi, a proto prichdzi o kompletni ucty, protoze neumi tenhle risk managment, kterej je v

tomhle extréemné diileZitej.

Respondent 5: ,, Na druhej strane ale oni dokdzu mat win rate a iispesnost na mojej urovni, a
na konci dna ide o tu konstantnost. A to podla mna trader musi pochopit, Ze tradingom sa nestanes
milionar. Samozrejme, mozes. Zalezi od risk managementu, ale tam zalezi na tom, kolkokrat medzitym
spalis konto. A ked’ je to na sto pokusov, ze jedenkrat budes milionar, tak sa mozes dozit Sestdesiatich

rokov, ked' sa ti to konecne podari.
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Respondent 6: ,,Snazim se treba i obcas, kdyZ je to mozny, ty svoje pozice hedgeovat. Takze
kryt se proti néjakému poklesu. (...) protoze na tom trhu jako dlouhodobé prezZit bez néjakého risk
managementu, nebo jako mit edge jenom v tom, Ze tam jsme brzy — v téch kryptoméndch, jak se rika —

¢

uz moc nefunguje. ‘

Respondent 7: ,, To je stejny. Akordt proc¢ skalping? ProtoZe ja tam miizu ddt co nejvic penéz s
co nejmensim rizikem. Najit tecky. Najit néjakou situaci. Najit situaci, kde mam riziko treba min jak piil
procenta, ale ten potencialni profit je pet procent. Kdyz mam riziko min jako piil procento, tak tam muzu
dat vic penez, protoze ta zakladni strategie se odviji od toho. Ja vidycky nejprve koukdam, kolik mizu
riskovat, a ne kolik vydeélam. To je prvni myslenka, kterou se vidim, Ze kolik si ted’ dovolim ztratit, kdyz
nebudu mit pravdu. (...) Ale tady vzdycky ta matematika je na strané clovéka a ne kasina, protoze jenom

¢

Jja urcuju riziko.

Respondent 8: ,, 4 druhy byl ten, Ze jsem si to potom spocital... pak jsem to i pocital a abych
dodrzel nejaky rozumny risk management, tak se to nevyplati. Nevyplati se to asi o néjakych 10 %
procent kapitalu v zavislosti na pouzité pace. Ze aby se to vyplatilo, tak clovék musi... nejsem si tim ted’

vitbec jisty, ale Ze pri pace 20 musi c¢lovek riskovat vice nez 8 % kapitalu, coz posune likvidacni cenu

‘

prilis blizko na to, aby to bylo s nizsim rizikem.
Prijeti ztraty

Dal$im objevujicim se tématem je pfistup ke ztratdm. Ztraty jsou u zkuSengjSich
obchodnikli vnimany jako pfirozend soucast procesu. U méné zkuSenych se ve vypovedich
objevovaly tendence neochoty pfijmout ztratu ve chvilich, kdy k ni mélo dojit. V disledku toho
¢inili rizikova rozhodnuti jako je naptiklad klam utopenych ndklad (Sunk cost fallacy), na
jejichz zékladé dochazelo k jesté vétSim ztratam. Tento jev muize souviset s kognitivnim
zkreslenim zvané averze ke ztraté, kterd se vyznacuje tim, ze lidé maji tendenci vnimat ztraty

mnohem intenzivnéji nez stejné velké zisky.

Respondent 1: ,, Tak to zdlezelo asi na tom pripadu... ale ve zkratce jsem se to snazil vidycky
drzet co nejdyl, a kdyz jsem mél udélanou tu analyzu a védél jsem, kdy by se ta cena mohla zastavit a
kdy by mohla zacit zase narustat, tak jsem se co nejdyl snazil dodrzovat tu analyzu, a i kdyz jsem Sel
hodné do minusu, tak jsem véril, Ze se to otoci. (...) Kdyz to slo spravnym smérem, tak jsem to prodaval
v plusu, a kdyz to neslo spravnym smérem, tak jsem bud cekal, az to pujde nahoru, nebo mé to
zlikvidovalo. (...) Ja jsem si to zase tolik nebral, protoze uz jsem vlastné diky tomu zase prisel k nejakym

penézum a bral jsem to jako soucadst procesu toho tradingu.
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Respondent 2: ,, Protoze jsem jich drzZel treba patndct riznejch, zase na pdku, a néktery ty
kryptomeény prosteé tieba ctrndct dni v kuse padaly. Ja jsem tam furt lil prachy, abych to udrzel, a pak

mi to akorat vyplo uplné viechno prosté. Takze to jako bylo blby, no.

Respondent 3: ,, ProtoZe nikdo nenese rad nezisky. Kazdej rad nese zisky, ale samozirejmé i ty
nezisky k tomu patii. Nebranim se jim, nevadi mi, ale radsi vidim zelenéjsi ¢isla nez cerveny. (...) Urcité,
ty tam mas nastaveny ty stop lossy. Pokud jedes néjakej obchod, tak pocitas, ze treba pet procent kapitalu
z toho prosté jako spalis. Pocitds s tim, Ze nic neni rizové a pocitas se ztratama. Pocitas s nima vic nez

¢

s téema ziskama.

Respondent 4: ,, Tohle se mi stalo tieba s hodné malyma castkama, ale nikdy jsem nehasil
s kapitdalem, u kterého by mi vadilo, Ze jsem o néj prisel. Ze to byly napiiklad maly péky, kdy jsem mél

otevienou pdku za dva dolary a ztratil jsem na tom ve vysledku tieba jenom dvacet. Ze jsem to furt krmil,

‘

tu pozici, jak se rika.

Respondent 5: ,, Vela ludi ma problém predat stratu, polovicni stratu, a na to mam tiez

¢

psychologicki prednasku.

Respondent 7: ,,Ja vim, Ze ty minusy — to je zdklad, to je stejnd soucdstka tradingu — takze ja s

¢

nimi souhlasim.

Respondent 8: ,,Ona se z toho potom stala normdlni hodl pozice, akordt na futures. Hodné

velky problém byl, Ze ze zacatku jsme tomu vitbec nerozuméli a odmitli jsme tu ztratu, kdyz méla prijit.

ZkuSenosti a naro¢nost

Zda se, ze pro vyssi uspéSnost v tradingu kryptomén je tieba mit dostate¢nou casovou
prapravu. Aktivita je ¢asto licena jako Casoveé narocna a je tieba ji vénovat mnoho pozornosti.
Respondenti také hovoii o zkuSenostech a intuici, ktera se na zaklad¢ téchto zkuSenosti
zdokonaluje. Mnohdy se jim $patné popisuje, na zakladé€ ¢eho se rozhoduji, jelikoZ jsou nékteré
kroky jiZ intuitivni.

Respondent 4: ,, 4si ne, jako je potieba se to naucit a travit nad tim hodné c¢asu. Urcité jako ne

dvé hodiny denné, ale treba osm. (...) tomu musi vénovat tolik casu jako full time job.

Respondent 5: ,, Tdto viroven uz vsak vyZaduje vycvicené oko — to sa nepodari ¢loveku, ktory to

robi dva roky.

Respondent 6: ,, Ty kryptomény a obecné obchodovani je o tom, Ze ¢im déle tam c¢lovék vydrZi,
tak tim vetsi ma Sanci na néjaky uspech, pokud se néjak uci z téch chyb, co deld, protoze kazdy deéla

‘

chyby a nikdo neni perfektni. *
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Respondent 7: ,, No takhle, ten high level trading je hodné o intuici... nebo to neni intuice, je
to spis o tom, ze kdyz nékdo néco desitky tisic hodin zkouma a kouka do toho, tak uz ma ty zkusenosti a

nepotrebuje nad tim tak dlouho premyslet, takze ma uz ten pocit. Mda ten pocit ohledné toho, co se bude

ditdal.“

Jak jsem uvedl vySe v kategorii emoci, pro Gspésnost v tradingu je rovnéz klicové, aby
jedinec dokézal dostatecné regulovat své emoce, dodrzoval pfedem stanovena pravidla a

ptistupoval komplexné k analyze trzni situace.

Procenta

Respondenti také zminovali, Zze k uspésnému obchodovani mize pomoci strategie,
behem niZ mentélné€ operuji s obchodovanym kapitadlem ve formé procent a nikoliv konkrétnich
castek. Tato strategie pomahd pii obchodovéani vyssich obnost a pfi praci s emocemi, které

bézné ptibyvaji se vzrustajici obchodovanou ¢astkou.

Respondent 3: ,, Presné tak, je to o tom, Ze obchoduju procenta a ne penize. A ¢im vic
obchodujes dal, tim padem miizes jit na dalsi levely. Miizes si dovolit vic, protozZe je to pro tebe furt
stejny. A kdyz té nezajimaji realné ty penize, ale zajimaji té ty procenta, tak je to upiné o nécem jinym,
nez kdyz tam vidis potom ty horizontni castky. Protoze i to tvoje portfolio se ti néjakym zpiisobem
znasobuje, a tim padem miizes obétovat vic a muzes vydeélat vic. Beru to prosté procentudlné a neberu

to viibec penézné.

Respondent 5: ,,Jedna z najvicsich mentdalnych schopnosti tradera, ktorii méze dosiahnut, je
uvedomit si kapital len v percentach. NeriesSit vobec peniaze. Je jedno, i tam je pdtsto dolarov, tisic
dolarov, desat tisic dolarov alebo milion — stale mam 100 %, s ktorymi pracujem. Lebo ak mi z
tisicového portfolia klesne o sto dolarov, ja nemézem povedat ,,to je stovka, to je nic.* Nie, to je sto
dolarov, to je 10 % portfolia. Ak mi z miliona klesne portfolio na devdtsto tisic, ja si nemoZem povedat

,,do riti, sto tisic, niekto za to stavi dom.* Nie, 10 % portfolia. To je v pohode. Percenta sa dohanaju

lahko, ked ma clovek ten mindset nastaveny. **

Respondent 7: ,,Jak kdy, jako kdyz jsem v dobry ndladé, tak je pro mé jednoduchy koukat na
cely castky. Treba néktery obchody mi trvaly mésic a pro mé bylo jednoduchy koukat, jak tam bylo 10
tisic, pak je tam najednou 8 tisic a podobne. Obcas ale, kdyz nemdam ndladu, nebo citim, ze bych to
nezvladnul, tak to prepindam na procenta. A jakoby nevidim, kolik tam je penez, ale vidim tam ty

procenta, takze to je pro mé jednodusi to udrzet.
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9.3 Shrnuti

Povazuji za dilezité shrnout a vyjasnit relace mezi jednotlivymi kategoriemi a
subkategoriemi, které jsem doposud popisoval. V nésledujicich odstavcich tyto vzajemné

vztahy blize vysvétluji.

Na obecné rovin€ lze hlavni kategorie rozdé€lit na dva typy. Prvni typ slucuje Sest
kategorii: Hazardni potencial, Motivacni aspekty, Emocni aspekty, Socialni viivy, FOMO a
Prostredi kryptoménoveho trhu — tyto kategorie predstavuji aspekty ovliviiujici mysleni a
chovani jedinct na kryptoménovém trhu. Druhym typem je jedina kategorie, ktera vznikla na
zaklad¢ identifikace opakujicich se motivli dvou skupin respondentt — téch, ktefi byli schopni
dosahovat pravidelnych ziskti a tradingem kryptomén se zivit, a téch, ktefi nikoliv. Tato

kategorie nese nazev Uspésnost.

Nejprve se zaméfim na kategorie prvniho typu. Vyrazné zde dominuje pomérné
komplikovana kategorie s ndzvem Hazardni potencial, kterda vyjadiuje moznost tradingu
kryptomén stdt se hazardni aktivitou. Tuto kategorii lze popsat skrze vice rovin. V té
nejzakladnéjsi roviné predstavuje jeden z aspektl majici vliv na chovani tradera — ovliviiuje
jeho vysledky a pfispiva k potencidlnim rizikiim finan¢ni ztraty. Potencial tradingu stat se
hazardni aktivitou je dan fadou proménnych, od neptedvidatelnosti trznich pohybti az po chyby
vyplyvajici z lidské pfirozenosti, jako je prozivani emoci nebo zkreslené tisudky. Z jiného thlu
pohledu lze tici, Ze do jisté miry kategorie Motivacni aspekty, Emocni aspekty, Socialni viivy,
FOMO a Prostredi kryptoménového trhu syti kategorii Hazardni potencial. Z toho vyplyva, ze
hazardni potencidl tradingu je zaroven pficinou rizika ztraty financi, ale také dasledkem vyse

zminénych pisobicich aspektl, tedy identifikovanych kategorii. Dale v textu budu pracovat

s obéma variantami.

Stru¢n€ se nyni zamétim na kategorii FOMO, ktera jako jedina neni dale Clenéna na
subkategorie. Jedna se o kategorii, ktera tematicky zasahuje do vétSiny ostatnich kategorii —
z toho diivodu se jevilo jako nejvhodnéj$i ponechat ji samostatnou. FOMO piedstavuje
vyznamny motivacni aspekt — mnoho jedincl vstupuje na trh praveé ze strachu, ze ptichazi o
ptilezitosti. Zaroven lze fici, Ze se jedna o emoci, ktera byva nejcastéji pfirovnavana k uzkosti,
jeji prozivani je ale do zna¢né miry individualni (Elhai et al., 2021). Podstata tohoto
motivacniho aspektu je také znacné socialni a efekt se zesiluje prostfednictvim socialnich siti a

védomim, Ze ostatni lidé jiz urcité financni pfileZitosti vyuZzili. Dale se z obchodovani

73



kryptomén pod vlivem FOMO stdva mén¢ kontrolovana ¢innost a objevuje se zde zvySené

riziko hazardniho potencialu.

Podafrilo se mi identifkovat motivacni aspekty ve Ctyiech podobach. Jak jsem jiz uvedl
v ptedchozi kapitole, je mozné rozlisit motivaci na urovni iniciace, tedy co motivuje jedince ke
vstupu na kryptoménovy trh, a dale pak na urovni setrvavani u dané ¢innosti. Vzajemny vztah
je patrny mezi subkategorii Socidlni motivace a kategorii Socialni vlivy. Tato vzajemna
propojenost ilustruje, ze socidlni vlivy sehravaji vyznamnou roli v celém kontextu obchodovani
kryptomén. Mym plvodnim pifedpokladem bylo také to, ze vyrazna motivace po zabavé
s motivaci po finan¢nim zisku bude do jisté miry indikatorem tendenci k hazardnimu chovéani.

Tento predpoklad se mi vSak na zakladé ziskanych dat nepodatilo jednoznacné potvrdit.

Emocni aspekty predstavuji kategorii, kterda v sobé zahrnuje dvé dimenzionalni
subkategorie. Prvni z nich — Emoce pri ztraté x Emoce pri vydélku — popisuje, jak se mohou
emoce respondentll liSit v zavislosti na vysledku konkrétnich obchodt. Druha subkategorie —
Chovani pod vlivem emoci x Potlaceni emoci — ilustruje dva mozné ptistupy v praci s emocemi.
Této dimenzi vénuji vétsi pozornost v nasledujicich odstavcich v kontextu kategorie Uspésnost.
Lze konstatovat, ze druha dimenze sekvenéné predchdzi dimenzi prvni — tedy Ze celkové
naladéni a prace s emocemi mohou ovlivnit vysledek obchodu, ktery bude mit dalsi vliv na
emoce zavislé na tomto vysledku. Zaroven vsak plati, ze i tyto nasledné emoce mohou zpétné

ovlivnit emo¢ni naladéni pfed dalSim obchodem, jak je znazorné€no na obrazku nize.

EMOCE S OBCHOD — EMOCE

Obrazek 2 - Diagram zndzornujici emocni dynamiku

Kategorie Prostredi kryptomenového trhu v sobé slucuje vlastnosti, které¢ respondenti
trhu Casto ptiznavali. Jedna se o aspekt, ktery ma do urcité miry vliv na obchodniky a vysledky
jejich obchodt. Prostiedi jako takové ma nejblizsi vazbu ke kategorii Hazardni potencidl,
jelikoz nahodilost trhu a potencialni neschopnost jednotlivedl Celit trznim vliviim vytvafi

podminky pro vznik hazardniho chovani.
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Dostavame se ke druhému typu kategorii, kde se nachazi pouze Uspésnost. Ta jako jedina
nepfedstavuje aspekt ovliviiujici obchodniky. Byla vytvofena na zéklad¢ identifikace
opakujicich se motivii ispé$nych tradert a nasledné komparace s vypovéd’'mi méné Gspésnych
traderi. Jedna se o nejdynamictéjsi kategorii, kterd kombinuje piistup obchodnikii k pisobicim
vliviim s jejich schopnosti odolavat hazardnimu potencialu obchodovani kryptomén. Uspésni
obchodnici vykazovali vyssi schopnost regulace emoci béhem samotného obchodovani. Zda se,
ze vyznamnou roli v této schopnosti hraje dlouhodobé&jsi zkusenost a zvyk na finanéni ztraty.
Mén¢ zkuSeni a neuspeésni obchodnici naopak Castéji podléhali emociondlnim a socidlnim
vlivim, coz mélo mnohdy za nésledek kratkodobé i dlouhodobé netspéchy. Prediktorem
uspésnosti se ukazala byt rozvinuta schopnost risk managementu a disledné dodrzovani ptedem

stanovenych strategii a pravidel.

Hazardni potencial obchodovani kryptomén klesa se zvySujici se schopnosti jednotlivce
kontrolovat okolni vlivy. Z toho diivodu se mnoho obchodniki védom¢ snazi upravit své
chovani tak, aby minimalizovalo pocet proménnych, které mohou mit vliv na nejisty vysledek.
Na zéklad¢ ziskanych dat 1ze tedy tvrdit, Ze Gspésni tradeti cilené usilovali o sniZzeni hazardniho

potencialu pfi obchodovani kryptomén.
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10 Diskuse

Tato vyzkumna studie si kladla za cil hloub¢ji proniknout do psychologie obchodnikii
kryptomén a identifikovat aspekty, které maji vliv na jejich mysleni a nasledné chovani na trhu.

V nékolika nasledujicich odstavcich shrnuji klicova zjisténi.

Jednim z hlavnich vystupt této prace je identifikace né€kolika oblasti, které ptisobi na
obchodniky kryptomén a ovliviiuji jejich vysledky. Inspiraci pro vyzkum mi byla ptehledova
studie od autort Delfabbro, King & Williams (2021), ktefi se zaméfili na psychologické
rizikové a ochranné faktory spojené s obchodovanim kryptomén. Mezi rizikové faktory autofi
zatazuji: iluzi kontroly, FOMO (fear of missing out), zaujeti (preoccupation), predpokladanou
litost a socialni vliv. Tyto rizikové faktory jsou do zna¢né miry v souladu s kategoriemi, které
jsem identifikoval ve svém vyzkumu. Autofi dile upozoriiuji, Ze kombinace uvedenych
psychologickych faktorii s nékterymi vlastnostmi trhu, jako je jeho 24hodinova dostupnost,
vysoka volatilita a neptfedvidatelnost, mize vést k rozvoji rizikového chovani nebo zavislosti,
podobn¢ jako je tomu u hazardnich her. Pfestoze ptivodnim cilem mé prace nebylo zkoumat
hazardni potencidl obchodovani, ale pouze identifikovat psychologické rizikové faktory, tento

jev se ukazal byt jednou z nejvyznamné;jsich kategorii, kterd z analyzy dat vzesla.

Identifikované aspekty v podobé kategorii Socialni vilivy, FOMO a Prostredi
kryptoménového trhu se do ur€ité miry piekryvaji s faktory navrzenymi ve studii autord
Delfabbro, King & Williams (2021). Respondenti popisovali efekt FOMO jako velmi béznou
emoci v prubéhu obchodovani, v jejimz dasledku ¢asto chybovali a ztraceli finance. Prostiedi
kryptoménového trhu bylo respondenty hodnoceno v souladu svySe popsanymi
charakteristikami — tedy jako volatilni a nepfedvidatelné. V mensi mife se objevilo i téma
24hodinové dostupnosti trhu, kterd jej odliSuje napiiklad od akciového trhu. Neékteti
respondenti uvedli, Ze jim obchodovani v urc€ité fazi jejich piisobeni na trhu naruSovalo
spankovy cyklus, a to v diisledku otevienych obchodnich pozic béhem noci. Socialni vlivy byly
respondenty pfipisovany socidlnim sitim a vlivnym osobnostem, které maji schopnost ovlivnit
pohyby cen konkrétnich kryptomén. Socidlni sit¢ jsou zaroven popisovany jako plné
podvodnikti a pseudoodbornikli v podobé¢ influencert, kteti mohou pulisobit jako dalsi rizikové
faktory ztraty penéz. Tato zjiSténi reflektuje také kvalitativni studie Johnson et al. (2023), ktera
odhalila vliv propagace kryptomén na ocekavani a zdméry jednotlivct. Jedinci, ktefi si
v obchodovani nejsou pfilis jisti, se Casto upinaji k jinym obchodnikiim sdilejicim své plany ve

snaze se jimi inspirovat.
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Motivacni aspekty tvoii kategorii, ktera v této studii nenasla vyraznéj$i vyznamové
uplatnéni, kromé deskriptivniho popisu moznych motivii pro vstup na kryptoménovy trh a
udrZeni jedince v ném. Domnivam se vSak, ze tato oblast nabizi potencial pro dalsi vyzkum,
jak jiz bylo nastinéno v kapitole shrnuti. Vztah motivace k zabaveé v kombinaci s touhou po
rychlém finan¢nim zisku by mohl byt zajimavym predmétem zkoumani ve vztahu k rizikovému
hazardnimu chovéni. Podobné zavéry piindsi i studie autortt Arthur, Williams a Delfabbro
(2016), ktera se zabyva vztahem mezi investovanim, spekulaci na akciovém trhu a hazardnimi
hrami. Tito autofi identifikovali urcit¢é podobnosti mezi hazardnimi hraci a obchodnimi
spekulanty pravé v motivacni oblasti. Nabizi se také porovnani se studii vénujici se motivaci
ke hrani hazardnich her (Binde, 2013), kterd popisuje pét riiznych motivi, jimiz jsou: Sance na
vyhru, socialni odmény, intelektudlni vyzva, zména néalady a sen o vyhie jackpotu. Pii
komparaci téchto motivii ke hrani hazardnich her s mymi kategoriemi lze najit urcité
podobnosti. Napiiklad studii navrZzeny motiv Sance na vyhru a sen o vyhfte jackpotu izce souvisi
s obsahem mnou vytvotrené kategorie Financni motivace, pricemz tyto hazardni tendence byly
siln¢ vyrazné u respondenta ¢islo 2. Zajimavym motivem je tzv. intelektudlni vyzva, ktera se
dle studie vyskytuje u hazardnich her umoziujicich hra¢im do urcité miry ovlivnit vysledek —
tedy u her jako je poker nebo sdzky na kon¢. Na zdklad€ nasbiranych informaci o povaze
tradingu na kryptoménovém trhu lze predpokladat, ze i tento typ obchodovani spliuje
podminku ¢astecné ovlivnitelnosti, a motiv intelektudlni vyzvy je v kontextu obchodovani
kryptomén pfitomen. Také lze pfirovnat motiv zmény nalady, ktery jsem popsal mimo
motivacni kategorii v rdmci kategorie Emocni aspekty. Zde se objevuji vypovédi o adrenalinu,

dopaminu a vzruSeni ze stoupajici ceny podobn¢ jako v komparované studii (Binde, 2013).

Téma emocnich vlivll se ukdzalo jako frekventované napii¢ vSemi rozhovory s
respondenty. V ramci této studie se mi podatilo identifikovat dvé rlizné dimenze v proZivani
emoci béhem obchodovani. Prvni dimenze se vztahuje k emocim zavislym na vysledku
jednotlivych obchodil — tedy k tomu, zda respondent penize ztratil, ¢1 vydélal. Druha dimenze
se tyka schopnosti regulace emoci. Data ukazuji, ze jedinci, ktefi byli schopni své emoce
regulovat a potlacit, popisovali své obchody jako ziskovéjsi nez v ptipadech, kdy se nechali
emocemi ovlivnit. Tyto zdvéry jsou v souladu s vysledkem studie autorii Lo, Repin a
Steenbarger (2005), ktefi pfisli se zavery, ze obchodnici (nikoli vSak obchodnici kryptomén),
kteti intenzivngji podléhali negativnim i pozitivnim emocim, vykazovali vyrazné horsi

vysledky.
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Téma, které se spontdnn¢ vynoftilo napti¢ vSemi rozhovory, je paralela mezi tradingem
a hranim hazardnich her. Tyto vysledky povazuji za obzvlasté cenné, jelikoz vznikly bez
predchoziho zdméru a zdaraziiuji tak dulezitost daného tématu z pohledu respondentt. Ukazalo
se, ze jedinci Casto priznavali kryptoménovému trhu hazardni charakter. Ve svych vypovédich
piirovnavali obchodovani kryptomén ke konkrétnim hazardnim hram, kasinu a podobné.
Nekteti uvedli, ze tato ¢innost mlize nabyt charakteru hazardu zejména v ptipad¢ nedostatecné

orientace v prostiedi a nerespektovani urcitych pravidel.

Tématem podobnosti obchodovani kryptomén s hazardnimi hrami se zabyvalo jiz
nékolik studii. Jiz v ivodu zminénd ptehledova studie vénujici se rizikovym a protektivnim
faktorim (Delfabbro et al., 2021) pfisla se zavéry, ze trading kryptomén obsahuje prvky rizika,
které jsou vlastni hazardnim hram. Tyto prvky, jako jsou FOMO, iluze kontroly nebo zaujeti
(preoccupation) bylo mozné identifikovat i ve vypovédich samotnych respondentt. Déle 1ze
zminit studii Cryptocurrency trading, gambling and problem gambling od autorti Delfabbro,
King, Williams a Georgiou (2021) a ptehledovou studii Cryptocurrency trading and its
associations with gambling and mental health: A scoping review (Johnson et al., 2022), které
se rovnéz zabyvaly vztahem mezi hazardnim hra¢stvim a obchodovanim kryptomeén. Obé studie
dospély k zavéru, ze hraci hazardnich her se vyrazné castéji zapojuji i do obchodovani

kryptomén v problematické podobé.

Jednou z identifikovanych podkategorii souvisejicich s tématem hazardniho chovani je
zavislost. Néktefi z respondentdl zminovali, Ze znaji nékoho ve svém okoli, kdo zavislosti
spojenou s obchodovanim kryptomeén trpi. Jini popisovali, jak se tyto tendence projevovaly u
nich samotnych. Z vypovédi vyplyva, Ze jedinci byli ¢asto velmi siln€ pohlceni danou €innosti.
Napftiklad respondent 1 popisoval nutkavé kontrolovani grafli s vysokou frekvenci a na
nevhodnych mistech. Na zaklad¢ téchto dat se domnivam, Ze dana ¢innost mliZze vykazovat
potencial k rozvoji zavislostniho chovani a minimalné nékteré z kritérii pro diagnostiku
takového chovani se zde mohou objevovat — v tomto piipad¢ ,,preoccupation®, neboli zaujeti

cinnosti (APA, 2022; Delfabbro et al., 2021).

Nekteti respondenti uvadeli podobnost mezi spekulativnim obchodovanim kryptomén
a pokerem. Zda se, Ze poker by skutecn¢ mohl byt adekvatnim pfirovnanim, a to zejména kvili
nékterym podobnostem. Obé ¢innosti — jak poker, tak trading kryptomén — jsou z€asti zaloZeny
na ndhod¢ a z€asti na dovednostech. To znamena, Ze k dosaZeni lepsich vysledkl je zapotiebi
urcitych znalosti a zkuSenosti. Levitt a Miles (2012) ve své studii zjistili, Ze poker je hra, v niZ
hraje dovednost v dlouhodobém horizontu podstatnou roli. Pokud by byly tyto zavéry z&asti
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pienositelné i do oblasti kryptoménového trhu, bylo by mozné predpokladat, Ze tradefi, kteii

vvvvv

takové urovné schopnosti nedosdhnou.

Kategorie Uspésnost vznikla na zékladé identifikace opakujicich se motivii uspésnych
tradert. Usp&$nymi tradery oznauji ty respondenty, kteti dokézali byt dlouhodobé a pravidelnd
profitabilni, diky cemuz si mohli danou ¢innosti vyd€lavat na zivobyti. Ukazuje se, Ze piestoze
je prostiedi kryptoménového trhu neptedvidatelné a do urcité miry nahodilé, existuji strategie,
jak toto riziko snizit. Zkusen¢€j$i obchodnici, kteti byli schopni byt na trhu dlouhodob¢ uspésni,
vykazovali védomé pouzivani urcitych strategii pro snizeni prvku nahody (vzhledem k povaze
trhu v8ak nikoliv jeji uplnou eliminaci). Mezi tyto strategie patii dodrzovani risk managementu,
schopnost pfijimat ztraty, pradce s procenty a uspéSné odolavani vySe identifikovanym
aspektim: Emocni aspekty, Socidalni vlivy, FOMO. Na Uspé$nost mohla mit vliv také délka
zkuSenosti s obchodovanim ¢i rozvinuté matematické a logické schopnosti. Zda se, ze hazardni
potencial neni pouze fixni vlastnosti trhu, ale je do urCité miry konstruovan specifickym

ptistupem jednotlivych tradera.

Na zékladé mych dat lze fici, Ze tradefi kryptomén, kteti se védomé snazili snizovat

hazardni potencial obchodovani kryptomén, zvySovali svou Sanci na uspéch.
Limity vyzkumu

Limity této prace vyplyvaji z kvalitativniho vyzkumného designu, ktery navic pfi mém
poctu osmi respondentii omezuje generalizaci vysledkil na SirSi populaci. Zaroven nelze zcela
eliminovat riziko védomého nebo nevédomého zkresleni v odpovédich tcastnikli. Dllezité je
také zminit mou vlastni zkuSenost s tradingem kryptomén, kterda mohla ovlivnit pohled na
zkoumanou problematiku. PrestoZe jsem se snazil o reflexivitu a nestrannost, mé postoje a
interpretace dat mohly byt v ur€ité mife ovlivnény témito subjektivnimi zkuSenostmi. Déle je
treba zminit, Ze rozhovory byly provadény v obdobi stagnace az mirného ristu trhu. V odliSném
trznim kontextu by mohlo dojit k jinym vysledklim — nicméné respondenti ve vét§ing piipada

hovofili o své dlouhodobé zkuSenosti.

Do budoucna by bylo vhodné realizovat vyzkumy zaméfené na spole¢né prvky tradingu
a hazardniho hrani s cilem ovéfit potencialni riziko rozvoje zavislostniho chovani, které se jako
téma objevovalo u nékterych respondentl. V kontextu hazardniho hrani by také bylo vhodné
detailn€ji prozkoumat vztah motivli obou aktivit. Za piinosné bych rovnéZ povazoval

kvantitativni validaci vystupti této prace.

79



Zavér

Tato diplomova préace si kladla za cil identifikovat aspekty plsobici na obchodniky
kryptomén, pficemz tohoto cile bylo uspé$né dosazeno. Pomoci kvalitativniho vyzkumu
zalozeného na polostrukturovanych rozhovorech se mi podafilo shromazdit osm raznych
vypoveédi respondentt s odlisSnymi zkuSenostmi. Na zékladé¢ analyzy téchto dat byly vymezeny

smérem k problematice hazardniho hrani.

Identifikovanymi aspekty, které ptisobi na obchodniky a vysledky jejich obchodovani,
jsou emoc¢ni vlivy, socidlni vlivy, FOMO a samotné prostiedi kryptoménového trhu. To se
ukazuje jako pomérné stabilni prvek nahody a nepiedvidatelnosti. Pokud se jedinec necha
ovlivnit ostatnimi zminénymi aspekty, stavéd se z obchodovani kryptomén méné kontrolovana

¢innost, coz muze vést k vétSimu riziku financ¢nich ztrat.

Vysledky zaroven ukazuji, ze obchodovani s kryptoménami miize v uréitych ptipadech
vykazovat znaky podobné hazardnimu hrani — zejména v souvislosti s mnou identifikovanymi
aspekty a nedostate¢né rozvinutymi strategiemi risk managementu ¢i regulaci emoci. Na druhé
stran¢ byli identifikovani tradefi, ktefi si osvojili strategie umoziujici zvladat tyto vlivy, diky

c¢emuz tak dosahovali vyssi miry uspéSnosti. Tito GspésSnéjsi tradeti se vyznacovali védomym

usilim o sniZzeni hazardniho potencidlu dané ¢innosti.

Vyznam této prace spocivad predevSim v tom, ze pfispiva k hlubSimu porozuméni
psychologickym aspektim obchodovani kryptomén. Odhaluje paralely s hazardnim chovanim
a poukazuje na mozZné negativni vlivy plisobici na jedince spekulujici na kryptoménovém trhu.
Oproti dosavadni literatufe, ktera je Casto zamétena na kvantitativni pfistup nebo piehledové

studie, pfinasi tato prace kvalitativni pohled zalozeny na pfimych zkuSenostech obchodniki.
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Vyjadreni k vyuziti nastroji umélé inteligence

Pti zpracovani této diplomové prace bylo vyuzito nastroji umélé inteligence v souladu s
aktualnimi stanovisky Univerzity Karlovy o vyuzivani Al. Néstroje umélé inteligence byly
pouzity primarné k vyhledavani informacnich zdroji jako jsou odborné ¢lanky nebo literatura.
K tomuto ucelu byl pouzit pfevazné nastroj ChatGPT. Ten samy ndastroj také slouzil ke kontrole
gramatiky a stylistiky textu ¢i reformulaci nékterych pasazi. Dale byl vyuzivan néstroj Gemini,
ktery slouzil k vyhledavani konkrétnich pasdzi v literatufe a upravé citatni normy.

K piekladiim cizojazy¢nych textii slouzil Al pieklada¢ DeepL.

I pres pouzivani nastroji umélé inteligence je tato prace origindlnim dilem autora a
v zadné fazi zpracovani nenahradila autorovu vlastni praci a mysleni. Al v tomto piipadé

slouzila jako néstroj k zefektivnéni a zkvalitnéni prace.
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Seznam priloh

Ptiloha 1 — Pfepisy rozhovori s respondenty
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