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Hodnoceni tématu:
Autor zvolil v soucasné dob¢ velmi atraktivni téma z ekonomického i pravniho pohledu, které

skyta fadu vyzev k analyze. Literatura na toto téma je pomérné hojnd a bohata.

Hodnoceni struktury a logické provazanosti, prace s literaturou:

Logickou strukturu prace zhorSuje vyuzivani tfiuroviiovych, ale hlavné ¢tyf troviiovych
nadpist. Orientace v textu je tak znacné snizend. Jako piiklad mlze poslouzit napt. nadpis
1.1.3.1-1.1.3.6. Tyto Ctyf uroviové nadpisy nelze dohledat ani v obsahu diplomové prace.
Logickou strukturu prace céaste¢né oslabuje i moznad nevhodné pojmenovani kapitoly 2
(Ekonomické aspekty digitalnich kryptomén), ptestoze jisté ekonomické aspekty jsou feSeny

jiz v kapitole 1, (napf. sekce 1.2).

Co se tyce grafil, prehlednéjsi je uvadeéni nadpisti nad grafem a zdroji pod grafem. Naprosto
neakceptovatelnym je vyuzivani zdroje z wiki jako relevantniho zdroje, ktery mnohdy obsahuje

neovéiené a nékdy i chybné informace dodané prakticky kymkoliv z bitcoinové komunity, (viz.

https://en.bitcoin.it/wiki/Myths#21 million coins isn.27t enough.3B doesn.27t scale).

Ohledné prace se zdroji bych si dokazala predstavit Sirsi zakladnu literatury. Autor pracuje sice

s dily znadmych ekonomt jako Hayek (1999), Jevons (1896), fada téchto dél se ale nevztahuje
piimo ke zkoumané problematice. Na druhou stranu pokud autor analyzuje véci jako
kvantitativni uvoliiovani, postradam relevantni autory jako je napf. M. Friedman. V ramci
kone¢ného seznamu literatury sekce a) je fada knih, ale pouze dvé z nich se pfimo vztahuji

k bitcoinu. Autor mohl vyuzit fadu znadmych knih reflektujici vyvoj bitcoinu a jeho



ekonomickou a instituciondlni podstatu jako napt. vSeobecné znamé knizni publikace, viz.
nize:

Antonopoulos, A.M., (2014): Mastering Bitcoin. Kellyb, B. (2014): The Bitcoin Big Bang,
Vigna, P., Casey, M., (2015): The Age of Cryptocurrency, Popper, N., (2015): Digital Gold,
Champagne, P. (2014): The Book of Satoshi.

Rovnéz vyuziti relevantnich zdroju ze zahrani¢nich Zurndlt je na minimalni urovni, pfi¢emz

tato problematika je hojné zpracovavéana. Jako ptiklad miize poslouzit napt. ¢lanek autort

Dowd, K., Hutchinson, M., (2015): Bitcoin will bite the dust, Cato Journal.

Hodnoceni kvality textu prace:

Cil prace byl vymezen velmi Siroce (identifikace ekonomickych a pravnich aspektii) a dalo by
se tvrdit, Ze je pomérn¢ ambicidzni. Autorovi se podafilo naplnit zaméry pouze ¢astecné, viz.
nasledujici pfipominky.

Vzhledem k cili prace bych ocekéavala, ze technické zalezitosti tykajici se bitcoinu budou
zredukovany na nezbytné minimum. To se bohuZel nestalo a kapitola 1 mnohdy zahrnuje véci,
jdouci az do pftiliSnych podrobnosti. Jindy autor nacne jisté zajimavé téma, ale jiz nedokonci
myslenku, (napf. str.14- smart contracts, ¢i na str. 20 ,,Dlouhodoby vyvoj ukazuje, ze tomu tak
nemusi byt...*). V tomto ptipadé by byla vhodna upfesiiujici pozndmka pod ¢arou anebo tyto
véci zminit aZ pozdéji v rdmci ekonomické analyzy.

V ramci povahy zpracovani prace bych méla kritickou poznamku k jednostrannému zaméteni
autora a to pohledem Rakouské Skoly s minimalni oporou ostatnich ekonomickych smért. To
souvisi s vybérem literatury, ktery je pomérné ziizeny. Pokud by si autor precetl doplnujici
doporucenou literaturu, mohl ptispét daleko kvalitnéji do védecké diskuse, coz bude rozebrano
podrobéji nize.

Popis jazykového vyznamu penéz na str.23 mél byt ziizen na absolutné nezbytné minimum a
nejlépe do poznadmky pod carou.

Na stranach 23-29 autor sumarizuje zakladni znalosti o penézich (podstata penéz, barterova
ekonomika, historie pen¢z, ména jako nekryté penize) dohledatelné v kazdé ucebnici a které
pokud nejsou svazany s analyzou bitcoinu pifedstavuji nadbyteény text, ktery by meél byt
vyznamné zredukovan. Lep$i feSeni by predstavovala pifima aplikace téchto védomosti (ve
velmi zhu$téné podob¢) piimo na problematiku bitcoinu. To se déje az v sekci 2.3, kterd
pfedstavuje asi nejveétsi piinos autora v oblasti ekonomické analyzy povahy bitcoinu. Autor

diskutuje v§eobecnou akceptovatelnost bitcoinu jako prostiedku smeny, coz by bylo ale vhodné



dolozit konkrétnéjSimi daty. Nasledné je diskutovdna relevance bitcoinu jako meéfitka cen,
prostfedku plateb ¢i uchovatele hodnoty. K témto sekcim mam zasadni pfipominky:
1) Na str.21 autor tvrdi: ,,Nicmén¢ v poslednich letech se volatilita bitcoinu zmenSuje
a stava se dokonce stabilnéj$i nez u nékterych tradi¢nich komodit.*
S autorem bych si v tomto ohledu dovolila nesouhlasit a pokud by v diplomové praci
komparoval volatilitu bitcoinu s ostatnimi ménami, piesvédcil by se o opaku. Autor by si mél
srovnat jak se méni hodnoty bitcoinu (napft. data indikuji, Ze priimérnd zména hodnoty bitcoinu
za den je 2%, prumérnd zména kurzu EUR/USD za den je méné nez 1%, nardst bitcoinu za
poslednich 30 dni 49% plus 3% zména hodnoty v priabéhu 7 dni, oproti tomu nartist EUR/USD
pouze o 3%, za mésic, data pochazi z druhé poloviny dubna az do pili kvétna). Tvrzeni, ze
volatilita bitcoinu se sniZuje a ze bitcoin jevi zndmky stability, je nepodlozené.
i1) Autor dochazi k zavéru, ze bitcoin spliiuje charakter penéz a je penézi
v ekonomickém slova smyslu, jelikoZz plni zakladni funkce penéz. Nasledné
pfipousti, ze je teoreticky mozné, aby se digitalni kryptomeéna stala narodni ménou
statu. Opét mam vazné namitky k takto silnému tvrzeni. Bitcoin by se spiSe dal
klasifikovat jako aktivum (ne jako ména) a to ze dvou divodi. Prvni divod je
nestabilni hodnota bitcoinu zmifovand jiz vySe. Druhym divodem je transakéni
proces spojeny s vyuzitim bitcoinu. Jelikoz existuje limit na pocet transakci za den,
uskute¢néni jednoduchych transakei trva 1 nckolik dni. Soucasnd bitcoinova
komunita ale vykazuje rezistenci ke zmén¢, v obavé ze ztrat vyhod bitcoinu, jako je
anonymita a nevystopovatelnost transakci. Z téchto divodd je nemozné, aby se

bitcoin stal v§eobecné akceptovatelnou ménou. Jediny rozumny ekonomicky divod

pro vyuZiti bitcoinu jsou spekulace. Bitcoin je spiSe blizky komoditnim aktiviim
(jako zlato nebo stiibro a autor toto zminuje), vyuzitelné k ilegalnim transakcim,
obchodovani a utajeni bohatstvi. Zasadni omyl je ale vymezovat bitcoin jako ménu,
(vSeobecné platidlo).

111) Dalsi kontroverzi je bitcoin jako uchovatel hodnoty, kdy pfekaZzkou je zabezpeceni
dostate¢né likvidity. To opét posiluje argument, Ze bitcoin se nedd povazovat za

penize v ekonomickém slova smyslu, jak autor tvrdi.

V dalsi ¢asti prace autor zamysli diskutovat ekonomické dasledky existence bitcoinu. Na str.41-
47 jsou sumarizovany zékladni u¢ebnicové védomosti jako inflace, kvantitativni uvolfiovani,
zéasoba penéz a teorie hospodarskych cykla. Jak autor tvrdi, tato sekce ma usnadnit pochopeni

celé problematiky. Ctenaf se ale bohuZel nedocka hlubsi analyzy v podobé aplikace na



problematiku bitcoinu a autor vénuje sekci 2.4.6 zhruba ptl strany. Cely oddil tak vyzniva velmi
povrchné, se sumarizaci v§eobecné znamych faktd, ale s minimalni pfidanou hodnotou. Pfitom
tato sekce se jevi jako kli¢ova v ramci diplomové prace. Pokud ovSem tato ¢ast nebyla zamérem
autora a predstavovala jakysi dopln¢k, mél autor piesnéji vymezit cil své prace, (viz. zacatek
mého posudku a velmi Siroké vymezeni cile v podobé ekonomickych aspekti).
Z ekonomického hlediska v této diplomové praci chybi napt.:

-Rakouské teorie hospodaiského cyklu ve vztahu k caste€né drzbé rezerv, penézni zasobé
s aplikaci na bitcoin, ndhled ostatnich ekonomickych skol

-Likvidita, cenova volatilita a bitcoin

korelace mezi cenou a viditelnosti

-bitcoin a jeho vymezeni jako aktivum, kvazikomoditni penize

-kritickd evaluace bitcoinu a zda-li skutecné spliuje fce penéz, (viz. uchovatel hodnoty atd.)
-podobnost bitcoinu s ménovou bazi (neelasticita)

-bitcoin a deflace

-bitcoin a spekulace

Autor pouze ve zhuSténé podob¢ rozebira minimum téchto aspektl ve zhusténé podobé

v z&véru, (konkrétné bitcoin jako kvazikomoditni penize).

Autor na str. 59 tvrdi, Ze:

,»,Na tomto misté se vSak slusi podotknout, ze ¢eska pravni tiprava v tomto ohledu neni pozadu
oproti vétsin¢ svétovych pravnich tada, jelikoz digitalni kryptomény nejsou prakticky v zadném
stat¢ komplexné upraveny a to zfejmé s ohledem na dosavadni pomérné malou popularitu a
roz$itenost digitalnich kryptomeén.*

Opét bych si dovolila nesouhlasit. Japonsko napt. pfijalo zdkon o bitcoinu (,,Bitcoin law*)
s ucinnosti od 1.4.2017, kdy vymezuje bitcoin jako ,,method of payment® ¢i ,,kind of prepaid
payment instrument®. Zaroven experti o¢ekavaji, ze pravni regulace se docka 1 Banking Act,
Exchange Act, ¢i Financial Instrument Exchange Act. Japonsko zaroveinn uvalilo na bitcoin
spotiebni dan ve vysi 8%. Vyzvy v pravnim systému adresovala v kontextu bitcoinu pied par
mesici 1 Australie. Jizni Korea oznamila piiklon k podobné strategii jako Japonsko. Indie

rozhodla o regulaci bitcoinu jako security.

Diskuse o pravnich aspektech bitcoinu v ramci této diplomové prace je zajimava, kdy autor

diskutuje tuto problematiku v rdmci obcasného a ménového prava.



Ptesto jsem o¢ekavala hlubsi analyzu, at’ uz s ohledem na skutecnosti zminéné v piedchozim
odstavci, tak s ohledem na moznou regulaci do budoucna. V&dél autor napf. o tom, ze v Ceské
republice, konkrétné v Praze existuji automaty na bitcoin? Jak by se s touto skute¢nosti méla

vypotadat CNB z pravniho pohledu?

Hodnoceni formy a stylu prace:

Autor na str. 2 pise: ,,Vzhledem k novosti a dynami¢nosti zvoleného tématu musim konstatovat,
ze v soucasnosti neni dostupna zadna tuzemskd komplexnéjsi monografie pojednavajici o
digitalnich kryptoménach a to ani z hlediska pravniho ani ekonomického.*

Je dobrym zvykem uvadét, ze ,,dle informaci dostupnych autorovi v soucasné dob¢ neni
dostupna....* Véta podana timto zplisobem plisobi daleko 1épe a dokumentuje jisty pocit pokory
v ramci provadéného vyzkumu.

Autor by mél dbat na presné vyjadifovani, kdy na str. 32 pise: ,,Penize jsou ménou a subjekty
jsou nuceny je akceptovat.“ Je nutné zduraznit fakt, Ze fiat penize jsou obecné pfijimany
prostiedek smény, jelikoz jsou legalnim platidlem.

Uvadeéni odrazek u kone¢ného seznamu literatury mize ptisobit rusivym dojmem.

Na str.31 neplisobi opticky dobte nadpis na konci strany a zacatek sekce této podkapitoly az na

strané druhé.

Celkové hodnoceni:

Prace splituje z hlediska kvality obsahu, rozsahu a formalnich nalezitosti pozadavky kladené
na diplomové prace na PF UK a timto ji doporucuji k obhajobé. Nicméné€ vymezeny cil se
podafilo naplnit pouze castecn¢ a to zejméné s ohledem na ekonomickou analyzu bitcoinu, ale

1 n¢které pravni aspekty.



Otazky a pripominky k obhajobé:

Otéazka 1: Aplikujte Misestiv regresni teorém na problematiku bitcoinu.

Otéazka 2: Diskutujte mozna budouci vyvoj bitcoinu spojeny s defla¢ni hrozbou.

Navrzena znamka: Velmi dobre

Datum: 25.7. 2017

Podpis oponenta prace
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