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Uvod

Cilem mé prace je popsat zakladni principy fungovani digitalnich kryptomén a jejich
ekonomické a pravni aspekty. Motivaci k vybéru tohoto tématu byl fakt, ze digitalni
kryptomény jsou mladym ale dynamicky se rozvijejicim institutem, ktery prostupuje
n¢kolika riznymi védnimi obory, jako je pravo a ekonomie, ale také IT, matematika,
kryptografie a jiné. Aktualnost tohoto tématu doklada i absence komplexni pravni Gipravy
tohoto institutu, ktera by piimo reflektovala existenci digitalnich kryptomén a tykala se
regulace jejich pouzivani a to jak na narodni tak i na evropské a potazmo mezinarodni
arovni.

Pouzivani digitalnich kryptomén, obchodovani s nimi a poskytovani sluzeb s nimi
spojenych je v dosavadni praxi subsumovano pod tpravu tradi¢nich pravnich kategorii
v kombinaci s nepfili§ bohatou evropskou judikaturou a stanovisky ¢i pokyny instituci,
do jejichz pravomoci by dozor, dohled ¢i urcitd mira legislativni pravomoci mohla spadat
(napt. C eskd narodni banka). Tyto pokyny jsou viak Gasto spiSe technického neZ
legislativniho charakteru.

Zaroven se jedna o téma pomérné Casto a vasnivé diskutované v ekonomickeé,
pravni i politické obci a o téma, které je opleteno mnoha myty a nepravdami. Vzhledem
k dvojimu pohledu na tuto problematiku v mé praci, tedy ekonomickému a pravnimu, se
zamétim na rozdilnou terminologii pouzivanou v jednotlivych oborech

V prvni ¢asti mé prace hodlam piedstavit digitdlni kryptomény jako celek,
vymezit zékladni terminologii tykajici se digitalnich kryptomén, popsat vlastnosti a
principy jejich fungovani, jejichz znalost, je dle mého nazoru, nezbytna k pochopeni jak
ekonomickych tak i pravnich otazek souvisejicich s timto tématem. Povazuji za nesmirné
dilezité v uvodni ¢asti své prace vymezit pojmy, jichz budu pouzivat v dalSich kapitolach
v daném kontextu, ktery se muze liSit od vyznamu, ktery je témto pojmiim obecné
pritazovan. Z praktického hlediska budu ilustrovat n¢které jevy na ptikladu nejzname;si
a nejstarsi digitalni kryptomény bitcoin. V zavéru prvni ¢asti budu reflektovat nékteré
vlastnosti digitalnich kryptomén, jez jsou nejéastéji vnimany jako jejich slabé stranky ¢i

nedostatky.



V nasledujici ¢asti mé prace se budu vénovat ekonomickym aspektim digitalnich
kryptomén. Ustfednim motivem budou zakladni ekonomické kategorie — penize a ména
— a jejich definice z pohledu ekonomické teorie. Vymezeni téchto pojmi je zasadni
pro dalsi kategorizaci digitalnich kryptomén. Na teoretickou ¢ast zabyvajici se definici
pojmi v ekonomickém slova smyslu navazi subsumpci digitdlnich kryptomén pod
kategorie penézni teorie, coz je nezbytné nutnym krokem, od kterého se bude odvijet dalsi
sméfovani mé prace. Dale se v ekonomické casti budu vénovat vyznamu vlastnosti
digitalnich kryptomén z pohledu penézni teorie, zejména pak problematice
hospodaiskych cykli a také odlisnostem digitalnich kryptomén od tradi¢nich narodnich
mén.

V posledni ¢asti prace se budu vénovat pravnim aspektim digitalnich kryptomén.
Digitalni kryptomény podrobim analyze z hlediska moznosti subsumpce pod jednotlivé
pravni kategorie, zejména pak soukromého prava. U jednotlivych kategorii, které jsou
zpravidla pfedmétem urcitého zakona tykajiciho se dané problematiky, budu zkoumat to,
zda digitalni kryptomény splituji defini¢ni znaky stanovené zakonem pro danou kategorii.
Na zaklad¢ vysledku této subsumpce zhodnotim, zda digitalni kryptomény jsou
predmétem dané pravni normy ¢i nikoliv. Vzhledem k faktu, ze digitalni kryptomény jsou
rozsahlym institutem, ktery 1ze zkoumat z pohledu hned né€kolika pravnich obort, si tato
¢ast mé prace neklade za kol podrobit digitalni kryptomény detailni pravni analyze,
nybrz provést zakladni kategorizaci tohoto institutu, kterd muze slouzit jako vychozi bod
pro dalsi zkoumani tohoto jevu.

Ve své praci pouzivam metodu analyzy pravni Gpravy, do jejiz vécné plisobnosti
by mohly digitalni kryptomény spadat, analyzy ekonomickych instituti penézni teorie
a dedukce zavért z nich vyplyvajicich. Vzhledem k novosti a dynamicnosti zvoleného
tématu musim konstatovat, ze v soucasnosti neni dostupna zadna tuzemskéa komplexné;jsi
monografie pojednavajici o digitalnich kryptoménach a to ani z hlediska pravniho ani
ekonomického. Proto jsem vétSinu informaci tykajicich se digitalnich kryptomén Cerpal
ze zahrani¢nich elektronickych zdroji. V této souvislosti si dovolim vyzdvihnout
v tuzemsku unikatni, byt pomérné stru¢nou ale velmi vystiznou, monografii Bitcoin;
Penize budoucnosti dvojice ¢eskych autort Dominika Stroukala a Jana Skalického.
Informace tykajici se penézni teorie jsem Cerpal zejména z ekonomickych ucebnic autorti

tzv. Rakouskeé Skoly a taktéz z elektronickych zdrojui. Poznatky z pravni teorie pochazeji



zejména z tuzemskych ucebnic tykajicich se dané problematiky a také z komentait

k jednotlivym zdkontm.



1. Uvod do problematiky digitalnich kryptomén

1.1 Charakteristika zakladnich institutu

1.1.1 Digitalni kryptomény obecné

Na bitcoin, potazmo na podobn¢ koncipované digitalni kryptomény, lze v zasadé pohlizet
dvéma zpiisoby, jednak jako na penize jako takové a jednak jako na platebni systém
umoznujici uskutecnovani transakce napiimo mezi dvéma subjekty bez tiasti treti strany
— zprosttedkovatele platby. Tuto dvoji povahu bitcoinu nastinil jiz sdm autor bitcoinu
Satoshi Nakamoto v textu ,, White Paper“.]

V mé praci popisu zékladni principy fungovani platebniho systému, jejichz
znalost je nezbytna pro pochopeni vlastnosti digitalnich kryptomén a dale se budu zabyvat

digitalnimi kryptoménami z pohledu penézni teorie.
1.1.2 Digitalni kryptoména bitcoin

Digitalni kryptoména bitcoin, ve smyslu této prace, je koncept, ktery poprvé predstavil
Satoshi Nakamoto ve svém dile Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System téz
znamém jako tzv. ,,White Paper“.” V tomto dokumentu Nakamoto prezentuje digitalni
kryptoménu, kterou nazyva bitcoin, spolu se sofistikovanym platebnim systémem
zajistujicim jeji fungovani a popisem fungovani celého ekosystému. Vzhledem k faktu,
ze princip fungovani bitcoinu piedstaveny Satoshim Nakamotem byl poskytnut formou
open-source softwaru (viz dale), je mozné tento princip volné a opakované pouzit

k vytvofeni libovolného mnozstvi podobné koncipovanych digitalnich mén nazyvanych

jako alternativni coiny (z anglického slova coin — mince, odkazujici na jméno prvni meény

' NAKAMOTO, Satoshi. Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System. In: Bitcoin [online]. 2008 [cit.
2016-04-25]. Dostupné z: https://bitcoin.org/bitcoin.pdf's. 1.

2NAKAMOTO, Satoshi. Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System. In: Bitcoin [online]. 2008 [cit.
2016-04-25]. Dostupné z: https://bitcoin.org/bitcoin.pdf



— bitcoin) nebo zkracen& altcoiny.” V rdmci mé prace se budu zabyvat konceptem
digitalnich kryptomén jako mén, které vykazuji stejné nebo navzajem velmi podobné
charakteristické znaky. Nejcastéji budu teoretické i praktické poznatky ilustrovat praveé
na digitalni kryptoméné bitcoin a to z praktického hlediska, nebot’ se jedné o historicky

: w7 £ s . vy, ST TR P v foNwr . . r 4
nejstarsi a momentalné nejrozsitené;si digitalni kryptoménu s nejvetsi kapitalizaci.

1.1.3 Fungovani platebniho systému

Na bitcoin Ize nahliZet jako na platebni systém umoziujici transakci mezi dvéma stranami
bez Ucasti tieti strany — zprostiedkovatele.” Tento systém funguje na principu jediného
fetdzce, tzv. blockchainu®, ve kterém jsou zaznamenany veskeré platby uskuteénéné

v ramci celého systému.

1.1.3.1 Blockchain

V fetézci transakei — blockchainu — jsou zaznamenavany parametry kazdé probéhnuvsi
transakce obsahujici mimo jiné informace o platci, pfijemci platby a vysi prevadéné
&astky.” Jediny identifika¢ni Gidaj potiebny k provedeni platby pomoci bitcoinu je vefejna
bitcoinova adresa piijemce platby. Tu si lze predstavit jako ekvivalent napt. emailové
adresy nebo bankovniho Uétu, tudiz jedna osoba muze disponovat vice adresami, stejné
jako muze disponovat vice emailovymi adresami nebo bankovnimi ucty. Pro kazdou
jednu transakei 1ze pouzit unikatni bitcoinovou adresu.® Tyto adresy jsou viak na rozdil
od bankovnich u¢td anonymni, tudiZ pouze na zéklad¢ izolovanych informaci o transakci

ziskanych z blockchainu nelze urcit totoznost platce ani piijemce platby (o anonymité

* STROUKAL, Dominik; SKALICKY, Jan. Bitcoin: penize budoucnosti: historie a ekonomie kryptomén,
strucna prirucka pro uplné zacatecniky. Praha: Ludwig von Mises Institut CZ, 2015, 167 s. ISBN 978-80-
87733-26-4.s. 128.

4 Crypto-Currency Market Capitalizations. Crypto-Currency Market Capitalizations [online]. [cit. 2017-
02-07]. Dostupné z: https://coinmarketcap.com

> NAKAMOTO, Satoshi. Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System. In: Bitcoin [online]. 2008 [cit.
2016-04-25]. Dostupné z: https://bitcoin.org/bitcoin.pdf

6 7 anglického ,,chain“ — fetézec.

" Bitcoin pro laiky II. Jak Funguje Bitcoin [online]. 2015 [cit. 2017-02-08]. Dostupné z:
http://jakfungujebitcoin.blogspot.cz/2015/08/bitcoin-pro-laiky-ii.html

¥ NAKAMOTO, Satoshi. Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System. In: Bitcoin [online]. 2008 [cit.
2016-04-25]. Dostupné z: https://bitcoin.org/bitcoin.pdf



viz dale). Cely bitcoinovy platebni systém je ve své podstaté podobny systémiim, které
vyuzivaji banky a jiné finan¢ni instituce, kdy dochazi ke sledovani penéznich tokli mezi
ucty — adresami uzivatelil, zdsadnim rozdilem oproti standartnim bankovnim systémim

je decentralizace bitcoinové sité (viz dale).

1.1.3.2 Bitcoinovy uzel

Blockchain obsahujici kompletni historii veskerych uskute¢nénych transakci neni ulozen
v relativné malém poctu nékolika datovych center pfislusné instituce, nybrz v kazdém
tzv. bitcoinovém uzlu’. Bitcoinovym uzlem miize byt jakykoliv poéitag, na kterém je
nainstalovan prislusny software. Kazdy takovyto pocita¢ je soucasti jediné bitcoinové
sité, ve které kazdy uzel obsahuje kompletni blockchain, tedy kompletni historii vSech

v v ’ ’ . rorew 1
doposud uskuteénénych transakei v ramei celé site.'

1.1.3.3 Transakce

Transakce mezi uzivateli sit€¢ probihd zjednodusSené tak, ze odesilatel platby zvefejni
zameér provést platbu v rdmci bitcoinové sité, v ni pak dojde k ovéteni pravosti transakce
bitcoinovymi uzly a nasledné¢ je tato transakce zanesena do historie vSech
transakci — blockchainu. Transakce je ovéfena pomoci sofistikovaného algoritmu, ktery
vyfesi bitcoinovy uzel zapojeny do bitcoinové sité. Aktem ovéreni dojde k prevedeni dané
castky k pfijemci platby.

Kazda transakce uskute¢néna v ramci bitcoinové sité tedy podléha kontrole celé
této sit¢ sestavené z velkého mnozstvi bitcoinovych uzli a diky tomu je velmi
nepravdépodobné, ze by byla ovéfena a schvalena faleSna nebo podvodna transakce.
Ptipadny pokus o provedeni falesné transakce (ekvivalent prevodu neexistujicich penéz)
nebude schvalen provozovateli sité¢ (bitcoinovymi uzly) a tim padem nebude faleSna

, . . s 11 . v y .
transakce zaznamenana do historie transakei.  Jedinou moznosti, jak takovou podvodnou

? anglicky ,,Bit Node*.

"% Bitcoin pro laiky II. Jak Funguje Bitcoin [online]. 2015 [cit. 2017-02-08]. Dostupné z:
http://jakfungujebitcoin.blogspot.cz/2015/08/bitcoin-pro-laiky-ii.html

'"" MALEK, Petr. Bitcoin pro zacate¢niky. Mises.cz [online]. 2013 [cit. 2017-02-09]. Dostupné z:
http://www.mises.cz/clanky/bitcoin-pro-zacatecniky-1014.aspx



transakci provést, je tzv. 51% utok, pii kterém by vice nez 50% sité bylo ovladano jednou

entitou (viz dale).

1.1.3.4 Blok

Blockchain je fetézcem tzv. blokll. Kazdy blok v sobé zahrnuje urcity pocet transakci,
které jsou ptidany do blockchainu okamzikem vytvoreni daného bloku. Transakce tudiz
neni do blockchainu pfidana okamzikem provedeni pievodu, ale v jednotlivych
intervalech trvajicich ptiblizn€ 10 minut. Kazdych 10 minut je tedy vytvoren jeden blok
obsahujici uréité mnozstvi transakci, které jsou vytvofenim tohoto bloku potvrzeny
a zaneseny do fetézce.

Blok je vytvoten prostiednictvim slozitého algoritmu. Tento algoritmus provede
n¢ktery z bitcoinovych uzli a k jeho provedeni musi vynalozit urcité usili (vypocetni
vykon). Bitcoinové uzly soutézi v feseni jednotlivych algoritmi a prvni bitcoinovy uzel,
ktery vyfesi tuto ulohu ,,nalezne™ novy blok. Nalezenim nového bloku pak bitcoinovy

uzel potvrdi uritou piredem danou sumu transakci zahrnutou do tohoto bloku

, v oee , . . , . 12
a nenavratné ji zaznamena do historie transakci — blockchainu.

1.1.3.5 Emitovani bitcoinu

S nalézanim blokl souvisi i proces emitovani bitcoinu. Nové bitcoiny jsou emitovany
nalézanim blokl. Za nalezeni nového bloku je jeho nalezce (tedy bitcoinovy uzel, ktery
byl nejuspésnéjsi pti feseni matematického tkolu) odménén dvéma zptsoby.

Prvni odménou, kterou nalezce obdrzi, je nové emitovand suma bitcointl. Jedna
se o jediny mozny zpusob vzniku, ¢ili emitovani bitcoinu. Cely systém je navrzen
takovym zpiisobem, Ze vyse odmény za vytézeny blok v podobé nové emitovanych
bitcointi geometricky klesa podle pfesné stanovenych pravidel. Pivodni odména
predstavovala 50 BTC za nalezeny blok. Za kazdych 210 000 vytézenych bloku (ptiblizné

r~r

4 roky) se snizi velikost odmény na polovinu své hodnoty. Z toho lze dovodit, Ze

12 Bitcoin pro laiky II. Jak Funguje Bitcoin [online]. 2015 [cit. 2017-02-08]. Dostupné z:
http://jakfungujebitcoin.blogspot.cz/2015/08/bitcoin-pro-laiky-ii.html



maximalni po&et bitcointl, které bude kdy mozné ziskat se blizi 21 milionim BTC."
Dosazeni tohoto limitu by mé&lo nastat v roce 2140."

Druhou formou odmény za vytézeni bloku je poplatek za ovéfeni transakci.
Poplatek za ovéteni transakci je ve své podstaté cena, kterou plati odesilatelé platby za jeji
provedeni. Tato castka pak pfipadne tomu bitcoinovému uzlu, ktery vytézi blok,
ve kterém je dand transakce zahrnuta.

Po vytézeni maximalniho poctu vSech bitcoinli pfestane byt bitcoinovy uzel
odménovan nové emitovanou hodnotou BTC a prave poplatky za transakci by pak mély
predstavovat motivaci k pokracovani v nalézani novych blokl potvrzujicich transakce

’ v v I r 1
a tim udrzovat funkénost celého systému.'

1.1.3.6 Nezménitelnost transakci

Koncept blockchainu zarutuje nezménitelnost historie transakci.'® Zména bloku
obsahujiciho transakci by vyzadovala ptepocitani vSech nasledujicich blokt. Tudiz ¢im
,hloubgji“ v historii blockchainu se transakce nachazi, tim vice vypocetniho vykonu by
bylo tfeba k ptfepocitani nasledujicich blokl a pfepsani transakce. Tato skutecnost ¢ini
cely systém pomérné velmi bezpecnym a velmi obtizné napadnutelnym. Pfepocet vSech
transakci, obzvlast pokud je blok obsahujici danou transakci nasledovan vétsim poctem

M4 14 <] v /4 4 W 4 /4 ]
navazujicich bloki, by vyzadoval enormni vypodetni vykon.'’

1.1.4 Dalsi digitalni kryptomény - altcoin

Technologii blockchainu (vySe popsanou na bitcoinovém systému) pouziva vétSina

' maximaélni po&et bitcoint, ktery by mél byt vyt&zen dle soutasného modelu je piesn& 20,999,999.9769
Units. Bitcoinwiki [online]. [cit. 2017-02-13]. Dostupné z: https://en.bitcoin.it/wiki/Units

14 STROUKAL, Dominik; SKALICKY, Jan. Bitcoin: penize budoucnosti: historie a ekonomie
kryptomén, strucna prirucka pro uplné zacatecniky. Praha: Ludwig von Mises Institut CZ, 2015, 167 s.
ISBN 978-80-87733-26-4. s. 85.

15 STROUKAL, Dominik; SKALICKY, Jan. Bitcoin: penize budoucnosti: historie a ekonomie
kryptomén, strucna prirucka pro uplné zacatecniky. Praha: Ludwig von Mises Institut CZ, 2015, 167 s.
ISBN 978-80-87733-26-4. s. 67.

16 STROUKAL, Dominik; SKALICKY, Jan. Bitcoin: penize budoucnosti: historie a ekonomie
kryptomén, strucna prirucka pro uplné zacatecniky. Praha: Ludwig von Mises Institut CZ, 2015, 167 s.
ISBN 978-80-87733-26-4. s. 24.

' Bitcoin pro laiky II. Jak Funguje Bitcoin [online]. 2015 [cit. 2017-02-08]. Dostupné z:
http://jakfungujebitcoin.blogspot.cz/2015/08/bitcoin-pro-laiky-ii.html



v soucasnosti existujicich digitalnich kryptomén. Bitcoin byl v roce 2009 zveiejnén jako
software s otevienym zdrojovym kédem (open-source software) pod licenci MIT."
Podstata open-source softwaru spociva ve volném zpiistupnéni softwaru, zdrojového
kédu, licenci a databazi s nim spojenych, volnosti jeho dalsi redistribuce, moznosti
vytvafet odvozeny software nebo jej modifikovat a to bez jakékoliv diskriminace
kteréhokoliv potencialniho uzivatele."” Tato skute¢nost byla piedpokladem pro vznik
velkého mnozstvi digitalnich kryptomén, které jsou zalozeny na podobném principu jako
bitcoin.

Vyznamnost bitcoinu jako prvni takovéto mény ilustruje i fakt, Ze oznaceni
konkuren¢nich mén byl odvozeno od jména bitcoin. Tyto mény jsou nazyvany
altcoiny — alternativni coiny”>.?’ Doposud vzniklo vice nez 700 altcointi a lze
predpokladat, ze dalsi altcoiny budou nadale vznikat, byt jejich nejvétsi boom byl
pravdépodobnd spojen s prvni vlnou popularizace bitcoinu.”

Jednotlivé altcoiny se od bitcoinu lisi v riznych aspektech. Typicky se jedna napf.

ree

o existenci limitu maximalniho mnozstvi emitovanych ,,minci“ nebo vysi tohoto limitu
a s tim spojenou existenci infla¢niho prostredi (viz dale), jinou formu zabezpeceni, miru
anonymity (viz dale), dobu pottebnou pro vytézeni jednoho bloku (snaha o rychlejsi
fungovani systému), miru naro¢nosti na vypocetni kapacitu nutnou k t€zeni jednotky dané
digitalni kryptomény a jiné.” Zna¢na medialni popularita bitcoinu, kterou zaznamenal,
kdyz v roce 2013 piekrocila cena za 1 BTC hranici 1 000 USD*, dala vzniknout
i n&kolika pom&mé& kuriéznim altcoinim, jakymi je napf. Dodgecoin®™, ktery je

: . ’ I ’ 2 . . v v . . ,
inspirovany zndmym meme” nebo Coinye West, jehoz piedlohou je americky raper

'® Bitcoin. Bitcoinwiki [online]. [cit. 2017-02-14]. Dostupné z: https://en.bitcoin.it/wiki/Main_Page

' JANSA, Lukas. Vyuziti open source v ramci komer&niho softwaru. In: SystemOnLine [online]. 2015
[cit. 2016-04-25]. Dostupné z: http://www.systemonline.cz/it-pravo/vyuziti-open-source-v-ramci-
komercniho-softwaru.htm

0, anglického ,,coin“ — mince.

2 STROUKAL, Dominik; SKALICKY, Jan. Bitcoin: penize budoucnosti: historie a ekonomie
kryptomén, strucna prirucka pro uplné zacatecniky. Praha: Ludwig von Mises Institut CZ, 2015, 167 s.
ISBN 978-80-87733-26-4. s. 128.

2 Crypto-Currency Market Capitalizations. Crypto-Currency Market Capitalizations [online]. [cit. 2017-
02-07]. Dostupné z: https://coinmarketcap.com

» STROUKAL, Dominik; SKALICKY, Jan. Bitcoin: penize budoucnosti: historie a ekonomie
kryptomén, strucna prirucka pro uplné zacatecniky. Praha: Ludwig von Mises Institut CZ, 2015, 167 s.
ISBN 978-80-87733-26-4. s. 128.

 Bitcoin prices top $1,000. CNN Money [online]. 2013 [cit. 2017-02-14]. Dostupné z:
http://money.cnn.com/2013/11/27/investing/bitcoin-1000/

» Dodgecoin [online]. [cit. 2017-02-14]. Dostupné z: http://dogecoin.com

6 vtipny obrazek, ktery je §ifen po internetu.



Kanye West?".

1.2 Specifické vlastnosti digitalnich kryptomén

1.2.1 Pseudo-anonymita

Anonymita je jednou z charakteristickych vlastnosti digitalnich kryptomén. Je ovSem
nutné podotknout, ze u vétSiny digitalnich kryptomén se nejedna o absolutni anonymitu,
a proto se v této souvislosti pouziva termin pseudo-anonymita.

Blockchain obsahuje vetejné pristupné zdznamy o vSech transakcich provedenych
od vzniku systému (viz vyse). Diky této skutec¢nosti je mozné presné vysledovat historii
transakci jakékoliv jednotky dané kryptomény zpétné az k okamziku jejiho vzniku. Z toho
vyplyva, ze transakce a jejich historie nejsou anonymni, ale naopak absolutné
transparentni. Prvek anonymity lze spatfovat v anonymité¢ majiteld kryptoménovych
adres (obdoba bankovniho uctu viz vyse), mezi kterymi byly transakce provedeny. Tyto
adresy jsou zcela anonymni a nezfidka jeden subjekt disponuje vice adresami, Casto
vytvofenymi pouze za uéelem jediné transakce.”

V pfipadé transakci zaznamenanych v blockchainu lze tvrdit, Ze anonymita je
teoreticky zachovana. Prakticky vSak kazdou jednu konkrétni adresu lze zpétné sparovat
s urCitym subjektem v okamziku pfifazeni kryptoménové adresy k urcitému jinému
identifikacnimu udaji, ktery v pfimém spojeni s adresou ma za nasledek moznost
identifikace subjektu, byt se Casto nejedna o identifikaci pfimou. Takovymto
identifikacnim udajem mize byt naptiklad IP adresa zafizeni, ze které¢ho byl proveden
ptistup ke kryptoménové adrese nebo identifikace osoby na burze, ve sménarné¢ nebo
obchodu pti smén¢ digitalni kryptomény za jinou ménu ¢i zbozi (tedy koupi). V piipadé
sparovani IP adresy s urCitou kryptoménovou adresou, potazmo transakci, jde tedy
o nepiimou identifikaci subjektu a posléze jiz lze za urcitych predpokladl identifikovat

osobu uzivajici tuto IP adresu (napf. v pfipadé nafizeni soudu ve spolupraci

2 Coinye [online]. [cit. 2017-02-14]. Dostupné z: https://www.coinyecoins.com/index.html

2 STROUKAL, Dominik; SKALICKY, Jan. Bitcoin: penize budoucnosti: historie a ekonomie
kryptomén, strucna prirucka pro uplné zacatecniky. Praha: Ludwig von Mises Institut CZ, 2015, 167 s.
ISBN 978-80-87733-26-4. s.111.
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s poskytovatelem internetového piipojeni).” Takovéto deanonymizaci transakce se viak
lze vyvarovat a to n¢kolika zpusoby.

Jednim moznym zptisobem je pouziti n¢kterého ze softwarovych anonymizéru,
jakym je naptiklad Tor’’, pomoci kterych Ize pomérné bezpeéné skryt identitu odesilatele
i piijemce dat, v tomto pripadé kryptoménové transakce.’’

Dalsim zpisobem je vyuziti mixing sluzby neboli mixéru. Mixing sluzba
zprostiedkovava sménu jednotky dané kryptomény ,,kus za kus®, kdy dojde ke smiseni
urc¢itétho mnozstvi jednotek kryptomény od riznych uzivateli a k jejich nasledné
redistribuci ve stejném poméru v jakém byly vlozeny. Uzivatel tak obdrzi stejnou hodnotu
ale jiné ,,mince* a v disledku této vymény dojde k pieruseni stopy.** S touto sluzbou je
vSak spojeno pomérn¢ znacné riziko spocivajici ve faktu, ze dany obnos je svéfen
do dispozice provozovateli sluzby a v tu chvili nad nim uzivatel sluzby do¢asné ztraci
kontrolu. Proto zde hraje vyznamnou roli prvek divéry v provozovatele této sluzby.

Ziejm¢ nejspolehlivéj§im  zplsobem, jak zachovat plnou anonymitu
pfi manipulaci s digitdlnimi kryptoménami, je fyzickd sména, pfi niz dochazi ke sméné
digitalni kryptomény za jinou ménu (at’ uz kryptoménu nebo fiat ménu) nebo za zbozi ¢i
sluzbu. V takovém ptipadé dochéazi zcela k preruseni digitalni stopy, byt nasledna
transakce je stale zaznamenavana v blockchainu, ale je jiz provadéna jinou osobou, ktera
nema s predeslou transak¢ni historii nic spoleéného. Jedinym pojitkem zlstava osoba,
ktera byla ucastnikem smény. Obdobna je i situace, kdy je kryptoména zakoupena
prostiednictvim krytpoménového bankomatu, ktery nevyzaduje identifikaci kupujiciho.
V tom ptipad¢ je eliminovan i lidsky prvek protistrany transakce.

Nékteré altcoiny se odliSuji od ostatnich pravé diirazem na vétsi miru anonymity.

Mezi nejznaméjsi takto koncipované kryptomény patii Monero a Dash, které do svého

¥ FILLNER, Karel. Darkcoin je ted’ DASH. Anonymita plateb zarucena? [online]. 2015 [cit. 2017-02-
27]. Dostupné z: http://blog.bitcoin.cz/2015/04/darkcoin-je-ted-dash-anonymita-plateb-zarucena/

* The Onion Router, zkracend TOR je dobrovoln& vytvofena komunita uZivatelil, ktefi pomoci
virtualniho spojeni vytvareji pocitacovou sit, jejimz prostiednictvim dochazi ke zprostfedkovanému
pienosu informaci bez toho aniz by bylo mozné jednoduse zjistit identitu odesilatele i piijemce
pfenaSenych dat. Data jsou pfenasena Sifrované a skrze sit’ uzivateld, coz ¢ini dohledani jejich ptivodu a
cile velmi obtiznym. Zdroj: About Tor. Tor [online]. [cit. 2017-02-27]. Dostupné z:
https://www.torproject.org/about/overview.html.en

* STROUKAL, Dominik; SKALICKY, Jan. Bitcoin: penize budoucnosti: historie a ekonomie
kryptomeén, strucna prirucka pro uplné zacatecniky. Praha: Ludwig von Mises Institut CZ, 2015, 167 s.
ISBN 978-80-87733-26-4. s. 110.

32 Mixing service. Bitcoinwiki [online]. [cit. 2017-02-27]. Dostupné z:
https://en.bitcoin.it/wiki/Mixing_service
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systému implementuji principy podobné mixing sluzbdm a k zaruCeni anonymity
pouzivaji skryté kryptoménové adresy, promichdvani transakci v ramci sit¢ a dalsi
sofistikované prvky.*

Z vyse uvedenych skutecnosti vyplyva, ze vétsina digitalnich kryptomén je vice
¢i mén¢ pseudo-anonymnich, coz ma pomérné znacny vyznam z hlediska pozadavku
na soukromi uzivatelii. Tato skute¢nost s sebou nese urcité kontroverze a to zejména
z hlediska statni kontroly ptivodu majetku nebo v oblasti legalizace ziskd z trestné

¢innosti.

1.2.2 Bezpecnost

1.2.2.1 Kryptografie

Technologicky je fungovani bitcoinu a digitdlnich kryptomén od néj odvozenych
zalozeno na kryptografii. Kryptografie je matematickd disciplina zabyvajici
se Sifrovanim, kdy je informace (zprava) prevadéna do utajené podoby a nasledné je z této
podoby pievedena zpét do bézné srozumitelného jazyka. Zpétny pievod je mozny pouze
se znalosti Sifrovaciho kli¢e. U krypotmén se nejcastéji setkdvame s kryptografii
asymetrickou, kdy je k Sifrovani potfeba dvou klict, prvniho — tzv. vefejného
klice — k zaSifrovani zpravy a druhého — tzv. privatniho klice — odlisné¢ho od veiejného,
ktery slouzi k naslednému desifrovani zpravy.**

Velmi zjednodusen¢ lze zabezpeceni pomoci asymetrické kryptografie pfirovnat
k ptipadu, kdy osoba A vhodi zpravu do postovni schranky (v piipad¢ kryptoménové
transakce odesle ¢astku na danou adresu, ktera mize byt vefejné znama, stejné jako je
vetejné pristupna postovni schranka) a tuto zpravu (danou hodnotu kryptomény) si mize
vyzvednout pouze osoba disponujici kli¢em k této schrance (v ptipad¢ kryptoménové

adresy osoba disponujici privatnim kli¢em).

3 REDMAN, Jamie. Meet the Top 3 Coins in the Cryptocurrency Anonymity Race. Bitcoin.com [online].
2016 [cit. 2017-02-28]. Dostupné z: https://news.bitcoin.com/meet-top-3-coins-cryptocurrency-
anonymity-race/

34 STROUKAL, Dominik; SKALICKY, Jan. Bitcoin: penize budoucnosti: historie a ekonomie
kryptomén, strucna prirucka pro uplné zacatecniky. Praha: Ludwig von Mises Institut CZ, 2015, 167 s.
ISBN 978-80-87733-26-4. s. 21.
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Kryptografické zabezpeceni tak umoziuje fungovani platebniho systému bez
nutnosti ucasti tieti strany — zprostfedkovatele — na penézni transakci. Transakce jsou tak
provadény samostatné a ovéfovany v ramci sité (viz vyse). Za moznou vyhodu i nevyhodu
tohoto principu lze povazovat fakt, Ze v ptipad¢ ztraty privatniho kli¢e (zapomenuti hesla
ke kryptoménové adrese) dochazi k nenavratnému ztraceni vSech bitcointi, potazmo jiné

kryptomény.

1.2.2.2 Double-spending

Double-spending, neboli dvojita utrata, je jednim z hlavnich bezpecnostnich problému
spojenych s virtualnimi penézi obecné. Jedna se o podvodné jednani, pti kterém dochazi
k pouziti stejné jednotky penéz (mince) pro vice transakci. Takovéto jednani je obecné
mozné, protoze digitalni informace je jednoduse kopirovatelna a replikovatelna, na rozdil
od fyzickych penéz, jejichz padélani je pomérné naro¢né z hlediska potiebného vybaveni,
materialu, obétovaného usili a ¢asu.

Této situaci je wu fiat penéz predchazeno pravé uclasti treti
strany — zprostiedkovatele — na transakci, ktera predstavuje divéryhodnou autoritu.
Zprostiedkovatel tim, ze autorizuje kazdou provedenou transakci, garantuje fakt, ze té
samé jednotky digitadlnich penéz nebude uzito pro vice transakci. V ptipad¢ utoku
na centralni autoritu lze docilit vyfazeni systému autorizace transakci a provést dvojitou
utratu.

S jevem dvojité tutraty souvisi také moznosti tzv. chargebacku. Chargeback je
proces, prostiednictvim kterého uzivatel platebniho systému reklamuje transakci
u provozovatele platebniho systému z urCitého zdvazného divodu a provozovatel,
za predpokladu uznani reklamacniho diivodu, uzivateli refunduje pfevedenou castku.
Tento proces byl vyvinut za uc¢elem ochrany uzivateli pied podvodnymi transakcemi
provedenymi neopravnéné s platebni kartou uzivatele. Nasledné se tento princip zacal

pouzivat také v piipadé ochrany prav spotiebitele v obchodnim styku.*

 Chargeback in the EU/EEA: A solution to get your money back when a trader does not respect your
consumer rights. European Commission [online]. [cit. 2017-03-01]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/consumers/ecc/docs/chargeback report en.pdf
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Nicméné na principu zneuziti chargebacku jsou zalozeny nékteré podvodné
praktiky, vyuzivajici pravé tuto sluzbu k poskozeni obchodnikti, kdy pomoci fiktivnich
nakupt s kradenymi platebnimi kartami pozaduji chargeback od provozovatele platebni
sluzby, ktery velmi casto témto pozadavkim vyhovuje ve prospéch domnélého
spotiebitele, v tomto piipadé podvodnika, bez podrobnéjsiho zkoumani okolnosti
ptipadu. Takovéto jednani neni u digitalnich kryptomén, vzhledem k principu na kterém
je zalozeno fungovani blockchainu, za béznych okolnosti mozné. Do blockchainu jsou
totiz zaznamenavany vSechny transakce, které zaroven podléhaji autorizaci ze strany
vsech uzli decentralizované sité. Z toho 1ze dovodit, Ze neni mozny piipad zkopirovani
digitalni kryptomény (obdoba falsovani fyzickych pen€z) a jejiho nasledného opétovného
utraceni. Takovato transakce by totiz nebyla schvélena siti uzli. Z divodu absence
centralni autority, kterd by méla opravnéni transakci refundovat, neptipada
chargebackovy utok v uvahu. Jakmile je totiz transakce zavedena do blockchainu, je jiz
prakticky nezménitelna.

Tato vlastnost miize byt ovSem chapana také jako nevyhoda systému. Nedovoluje
totiz ochranu spotiebitele proti nesplnéni smluvni povinnosti ze strany prodejce
chovajiciho se podvodnym zpiisobem. Nicméné i pro tuto situaci poskytuje kryptografie

feSeni pomoci tzv. ,,smart contracts” — samovykonatelnych kontraktt.

1.2.3 Decentralizace

1.2.3.1 Decentralizace systéemu
Digitalni kryptomény jsou zalozeny na principu decentralizace. Funk¢nost systému je

zajisténa prostiednictvim decentralizované sit¢ uzll, které jsou rozprostieny po celém

sveéte a kazdy jeden z nich v sob¢ nese celou historii blockchainu.
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Centralized Decentralized

Obr. 1: Schéma centralizované a decentralizované sit&*®

Pravé decentralizace systému je jednou z charakteristickych vlastnosti blockchainové
technologie, potazmo digitalnich kryptomén, kterou se diametraln¢ odlisuje od fungovani
tradi¢nich platebnich systémt standardn¢ pouzivanych bankami. Kompletni historie
vSech provedenych transakci neni ulozena v jednom nebo nékolika malo datovych
centrech urcité instituce (at’ uz bereme v potaz instituce soukromé nebo statni), nybrz
v kazdém jednom uzlu pfipojeném do sité. I v ptipadé, Ze je néktery z uzli na uréitou
dobu odpojen od site, je ithned po jeho opétovném piipojeni chybéjici historie blockchainu
aktualizovana a synchronizovana se zbytkem sit¢ a tento uzel opét zacina plnit svou
funkci. V pfipad¢ bitcoinové sit¢ je momentaln¢ aktivnich ptiblizné 6 000 uzla, které jsou
situovany ve vice nez 80 zemich svéta.”” Tato skute¢nost tedy témét vyluduje usp&snost
utoku na funkénost celé sité a to jak v pripadé fyzického tak i virtudlniho napadeni.

V ptipad¢ fyzického ttoku by bylo potieba zni¢it znac¢nou ¢ast uzlt k ochromeni
fungovani sité. Teoreticky by k pfeziti systému a jeho naslednému obnoveni mohla
postacit existence pouze jednoho uzlu.

Stejny predpoklad by platil i pro pfipad virtudlniho utoku napf. pomoci
pocitacového viru. Predpokladem pro uspésnost takového titoku by opét bylo ochromeni
vSech uzlt. Vzhledem k tomu, Ze provozovani uzlu vyzaduje urcité znalosti v oblasti

informacnich technologii a jejich provozovanim se zabyvaji subjekty zb&hlé v této

% Bitcoin Decentralized. In: Blockchain Blog [online]. 2015 [cit. 2017-05-22]. Dostupné z:
https://blog.blockchain.com/2015/06/23/how-bitcoin-and-the-block-chain-are-a-transformative-
technology/

7 GLOBAL BITCOIN NODES DISTRIBUTION. Bitnodes [online]. [cit. 2017-02-15]. Dostupné z:
https://bitnodes.21.co
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oblasti, je pravdépodobné, Ze si tyto subjekty jsou védomy piipadného nebezpeci
virtudlniho utoku a jsou proti takovymto utokiim velmi dobie ochranéni.

Oba ptipady uspésného utoku na fungovani systému, fyzicky i virtualni, jsou tedy
teoreticky mozné, nicméné lze tvrdit, ze takovyto utok je ve skute¢nosti témét neredlny.
Pomérmé cCasto diskutovanym problémem v souvislosti s decentralizovanou strukturou
sité je tzv. 51% utok, ktery bude podrobnéji rozebran v kapitole vénujici se slabym

strankdm digitalnich kryptomén.

1.2.3.2 Decentralizace kryptomény — instituciondlni nezavislost

Institucionalni nezavislost ¢ astecné¢ souvisi s decentralizovanou strukturou platebniho
systému. Bitcoin a ostatni digitalni kryptomény, na rozdil od fiat mén, nejsou emitovany
zadnou instituci a tudiz nepodléhaji zadné centralni kontrole. Tato skutecnost Cini
digitalni kryptomény zcela nezavislé na jakékoli rozhodovaci pravomoci uzké skupiny
subjektt, at’ uz soukromych nebo statnich. Tato charakteristika je velmi vyznamna
z hlediska penézni teorie.

Digitalni kryptomény jsou postupné¢ emitovany formou odmény za provadéni
vypocetnich transakci, kterymi jsou nalézany nové bloky (viz vyse — fungovani systému).
Lze tedy tvrdit, Ze bitcoin a jemu podobné digitalni kryptomény jsou decentralizované
meény s decentralizovanym fizenim. Ackoliv nékteré vlastnosti digitalnich kryptomén je
mozné zménit, o jejich pfipadné zméné je vzdy rozhodovano demokratickou volbou
v ramci sité, tedy na principu volného trhu.

Vzhledem k faktu, ze bitcoinovy protokol byl uvetejnén jako open-source
software, lze jeho ménové-platebni parametry volné modifikovat. Proces volby
modifikace bitcoinu probihd velmi zjednodusené tak, ze provozovatel uzlu zvetejni

,dokument rozsifujici bitcoin“*®

, 0 jehoz implementaci do systému hlasuje komunita
bitcoinovych uzlli a nepiimo také uzivatel sité. Pokud takovato nova verze uspéje, je
systém aktualizovan a tim se mohou zménit nékteré vlastnosti bitcoinu. Modifikace

a hlasovani o ni je pomérné slozity proces technického charakteru, nicmén¢ detailni

% 7 anglického BIP — Bitcoin improvement Proposal. Zdroj: Bitcoin Improvement Proposals. Bitcoinwiki
[online]. [cit. 2017-02-13]. Dostupné z: https://en.bitcoin.it/wiki/Bitcoin_Improvement Proposals
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znalost jeho fungovani neni nutnd k pochopeni principu zménitelnosti parametri

bitcoinu.”” Obdobna situace piipada v Gvahu i u kryptomén podobnych bitcoinu.

1.2.4 Vzacnost

Vétsina soucasnych digitalnich kryptomén vcetné bitcoinu jsou vzacnymi statky, coz
znamena, ze je predem znamy, jasné definovany a kone¢ny pocet jednotek dané¢ mény,
ktery mize kdy vzniknout. Neékteré altcoiny pfisly s opacnym feSenim a jejich kod je
naprogramovany tak, aby dle urcit¢ého vzorce dovoloval konstantni emitovani novych
jednotek dané kryptomény. Nicméné vétSina kryptomén mé dopiedu pevné stanovené
zafixované mnozstvi jednotek, které bude kdy mozno emitovat.

V tomto aspektu mizeme spatfovat jednu z n€kolika podobnosti digitalnich
kryptomén se zlatem, jehoz svétova zasoba neni nekonecnd, byt doposud nebyla
kompletné vytézena. V ptipadé bitcoinu je koneény pocet jednotek stanoven
na cca 21 miliond BTC.* Toto &islo bylo zvoleno ziejmé arbitrarng, nicméng diky
délitelnosti bitcoinu (viz dale) je celkovy pocet dostupnych jednotek mény nepodstatny.
Dulezita je vzacnost (tedy konecnost) dostupné penézni zasoby, ktera je vyznamna
z hlediska penézni teorie (viz dale).

Na tomto misté je tfeba zminit teoretickou moznost modifikace kone¢ného poctu
jednotek kryptomeény, a to vzhledem k vySe zminéné povaze kodu digitalnich kryptomén,
diky kterému lze modifikovat nékteré atributy véetné maximalniho mozného mnozstvi
jednotek. Tato zména je nicméné chdpana jako nepiijatelnd a jdouci proti smyslu
existence dané kryptomény, a k jejimu pfijeti by bylo potieba souhlasu téméf vSech
uzivateld této kryptomény. Je tedy velmi nepravdépodobné, Ze by k takovéto modifikaci

kdy doglo.*!

¥ Kdo ten bitcoin vlastn& ¥di? Jak Funguje Bitcoin [online]. 2016 [cit. 2017-02-16]. Dostupné z:
http://jakfungujebitcoin.blogspot.cz/2016/04/kdo-ten-bitcoin-vlastne-ridi.html

40 presny pocet je 20 999 999, 9769 btc. Zdroj: Units. Bitcoinwiki [online]. [cit. 2017-02-13]. Dostupné z:
https://en.bitcoin.it/wiki/Units

! Prohibited changes. Bitcoinwiki [online]. [cit. 2017-02-16]. Dostupné z:
https://en.bitcoin.it/wiki/Prohibited changes
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1.3 Slabé stranky a nedostatky

V této Casti nastinim a popisu nékteré vlastnosti digitalnich kryptomén ¢i jejich dusledky,

které jsou vnimany jako slabiny systému.

1.3.1 51% utok

Tzv. 51% utok, neboli vétsinovy Utok, je povazovan za jednu z nejvétsich slabin bitcoinu
a podobn¢ koncipovanych digitalnich kryptomén. Jedna se o situaci, kdy je vice nez
polovina aktudlni vypocetni sily bitcoinové sité ovladana jednotné, at’ uz jednotlivcem
nebo nékolika osobami jednajicimi koordinovand a vedenymi stejnym zamérem.*
Takovato situace by uto¢nikovi umoznila ménit transakce, které byly zaslany k potvrzeni
do sité a tim teoreticky umoznit tzv. double-spending neboli dvoji ttratu.

Dvoji utrata je podvodné jednani, pii kterém dochazi k pouziti jedné jednotky
digitalni kryptomény vicekrat. Za situace, kdy zadné entita nedisponuje nadpolovicni
vypocetni kapacitou sité, takovéto jednani neni mozné, protoze druhd a kazda dalsi
podvodna transakce nebude siti potvrzena na tkor originalni transakce. V situaci, kdy
urcita entita disponuje nadpolovi¢ni vypocetni silou celé sité, mize potvrdit i dalsi
podvodné transakce, a tim padem mutize dojit ke dvoji ttraté. Dale mtze Gto¢nik diky své
vypocetni sile branit potvrzovani transakci ostatnich uzivatell ¢i branit vytézeni novych
bloku. I v ptipadé 51% utoku vSak uto¢nik nemiize ménit jiz potvrzené transakce, vytvaret
nové jednotky dané kryptomény, manipulovat s jednotkami kryptomény ostatnich
uzivateld ani ménit parametry celé sité. Takovyto utok by tedy mohl do¢asné paralyzovat
fungovani celé sit&, nicménd nemiize vést k jejimu zni¢eni.*”

Dalsim dulezitym aspektem 51% utoku je motivace. Pokud by néjaka entita
ziskala vice nez polovinu vypocetni sily celé sit¢, jednoduSe by se ji ekonomicky
nevyplatilo utocit na sit’, protoze v takové situaci je daleko vynosnéjsi tézit nové jednotky
dané kryptomény a ziskavat poplatky za schvalovani transakci. Motivace k takovému

utoku by tedy ziejm¢ musela byt jind nez finan¢ni, coz vSak nelze vyloucit.

42 STROUKAL, Dominik; SKALICKY, Jan. Bitcoin: penize budoucnosti: historie a ekonomie
kryptomén, strucna prirucka pro uplné zacatecniky. Praha: Ludwig von Mises Institut CZ, 2015, 167 s.
ISBN 978-80-87733-26-4. s. 141.

# Weaknesses. Bitcoinwiki [online]. [cit. 2017-04-28]. Dostupné z: https://en.bitcoin.it/wiki/Weaknesses
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Technologické pozadavky a redlna cena takového utoku jsou dal$im faktorem,
ktery je tfeba vzit v potaz. K ziskani nadpolovi¢niho vypocetniho vykonu celé sité je
potieba obrovského vypocetniho vykonu. Vzhledem k decentralizaci sité, ktera spojuje
velké mnozstvi pocitact, je vypocetni vykon celé sité enormni. Napiiklad u bitcoinu se
odhaduje, ze celd sit je piiblizn€é 6-8x vykonnéjsi nez kombinovany vykon
500 nejvykonn&jsich superpoditati na svét&™, nebo 100x vykonn&jsi nez vykon viech
servert spole¢nosti Google™®, a s riistem velikosti bitcoinové sité tyto hodnoty budou jesté
stoupat. Je tedy téméf nemozné, aby 51% tutok uskutecnila jedna spole¢nost natoz tak
jednotlivec. Lze argumentovat tim, ze pravé spojenim velkého mnozstvi pocitaci je
mozné dosahnout dostate¢ného vykonu k provedeni 51% utoku, nicméné zde opét
narazime na problém nutnosti jednotné motivace pomérné velké skupiny lidi
k takovémuto jednani.

51% utok je redlnou a proveditelnou hrozbou a napiiklad v ramci bitcoinové
komunity se stale ozyvaji hlasy, které volaji po upravé kodu takovym zptisobem, ktery
by znemoznil 51% utok. Avsak doposud k takovémuto toku nedoslo a s rostoucim

vykonem celé sité se pravdépodobnost takovéhoto titoku zmensuje.

1.3.2 Vysoka mira volatility

Volatilita digitalnich kryptomén, tedy mira kolisani jejich hodnoty, je stile pomérné
vysokd v porovnani s vétSinou tradi¢nich mén. Je nutné vzit v potaz, ze bitcoin, jako
nejstarSi digitalni kryptoména svého druhu, vznikl teprve v roce 2009 a mira jeho

volatility ma dlouhodobé¢ klesajici trend.

“ BRUNNER, Grant. The Bitcoin network outperforms the top 500 supercomputers combined.
ExtremeTech [online]. 2013 [cit. 2017-04-28]. Dostupné z:
https://www.extremetech.com/extreme/155636-the-bitcoin-network-outperforms-the-top-500-
supercomputers-combined

* SMART, Evander. Bitcoin is 100 times More Powerful than Google. Cryptocoins News [online]. 2015
[cit. 2017-04-28]. Dostupné z: https://www.cryptocoinsnews.com/bitcoin-100-times-powerful-google/
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Bitcoin Volatility Time Series Charts
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Obr. 2: Vyvoj volatility Bitcoinu v ¢ase*

Historicka mira volatility digitalnich kryptomén v porovnani s tradi¢nimi ménami

i komoditami jako je zlato, je sice vy3si"

, nicméné v poslednich letech se volatilita
bitcoinu zmenguje a stava se dokonce stabilngjsi nez u n&kterych tradi¢nich komodit.*®
Vysokd volatilita mize byt samoziejmé¢ vnimédna i jako pozitivni vlastnost urcité
komodity, a to zejména z hlediska spekulac¢nich obchodl. Z pohledu penézni teorie je
vSak stabilita mény pozitivnim aspektem.

V soucasné dob¢ je bitcoin a jemu podobné digitalni kryptomény méné stabilni
nez vétSina tradi¢nich fiat mén a v dusledku toho jsou také rizikovéjsi z pohledu

investovani do nich. Dlouhodoby vyvoj vSak ukazuje, Ze tomu tak jiz v blizké

. r 14 4
budoucnosti nemusi byt.*

% Bitcoin Volatility Time Series Charts. In: Buy Bitcoin Online [online]. [cit. 2017-05-22]. Dostupné z:
https://www .buybitcoinworldwide.com/volatility-index/

7 Bitcoin volatility is at an all time low. Medium [online]. 2016 [cit. 2017-04-28]. Dostupné z:
https://medium.com/canadian-bitcoin/bitcoin-volatility-is-at-an-all-time-low-a82170c66503

* Bitcoin’s volatility to remain lower than Oil; turns it into a stable investable asset. BitcoinIRA [online].
2017 [cit. 2017-04-28]. Dostupné z: https://bitcoinira.com/bitcoin-bull-watch-24-march-2017.php

¥ W00, William. Bitcoin volatility will match major fiat currencies by 2019. Woobull - Cryptocurrency
Investment [online]. 2016 [cit. 2017-03-21]. Dostupné z: http://woobull.com/bitcoin-volatility-will-
match-major-fiat-currencies-by-2019/
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1.3.3 Slozitost systému

Dalsim problémem, na ktery narazeji digitalni kryptomeény, je slozitost celého systému.
K uplnému pochopeni fungovani digitalnich kryptomén je zapotiebi znalosti z n€kolika
riznych obor na pomérné vysoké urovni. Nicméné k pouzivani digitalnich kryptomén
neni zapotiebi podrobné pochopeni fungovani celého systému. Béznému uzivateli staci
pochopit zakladni principy fungovani systému a jeho odliSnost od principi, na kterych
funguji platebni systémy fiat mén, jakymi jsou absence zprostiedkovatele na transakci,
riziko nendvratné ztraty jednotek kryptomény pfi ztraté privatnich klic¢t a dalsi.
Digitalni kryptomény a jejich fungovani je opleteno mnoha myty a jejich
pouzivani se stale jevi znacné Casti populace slozité, a v disledku toho odmitaji digitalni

kryptomény pouZzivat.

1.3.4 Malé mnoZstvi jednotek

Jednou z castych obav tykajicich se digitalnich kryptomén je celkovy pocet dostupnych
jednotek. Vétsina digitalnich kryptomén je koncipovana na principu vzacnosti, kdy je
doptedu arbitrarné stanoven maximalni pocet jednotek dané kryptomény, ktery bude
k dispozici.

U bitcoinu se jedna piiblizng o 21 miliond BTC.” Toto ¢&islo, se v porovnani
s 10,5 biliony americkych dolarti dostupnych v agregatu M2,”' muze zdat jako velmi
malé. Nicméng je tieba vzit v potaz nékolik dalsich faktorti. Z ekonomického hlediska
neni samotné mnozstvi dostupnych jednotek v ekonomice dtlezité, dulezita je totiz jejich
kupni sila neboli hodnota.

Z praktického hlediska je diilezita délitelnost jednotek mény z divodu jejich pouziti
na trhu. Pokud by jednotka mény nebyla dobie délitelnd, bylo by jeji uzivani znacné
komplikované. Na ptikladu bitcoinu miizeme vidét, ze délitelnost u digitalnich kryptomén
neni problém. Kazdy 1 BTC je délitelny az na 10°® mensich jednotek. V soucasnosti je

nejmensi jednotkou 1 Satoshi predstavujici 1/100 000 000 BTC a k dispozici bude

30 Myths: 21 million coins isn't enough; doesn't scale. Bitcoinwiki [online]. [cit. 2017-04-28]. Dostupné z:
https://en.bitcoin.it/wiki/Myths#21 million coins isn.27t enough.3B_doesn.27t scale

o Money Stock Measures. Federal Reserve Statistical Release [online]. 2013 [cit. 2017-04-28]. Dostupné
z: https://www.federalreserve.gov/releases/h6/20130711/
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maximalné cca 21 miliont BTC. Celkové by tedy k dispozici mély byt vice nez 2 biliardy
nejmensich jednotek bitcoinu.” Toto d&leni lze, v ptipadé shody napfi¢ bitcoinovou siti
a v souladu s matematickymi zdkony, modifikovat az do nekonec¢na.

Mnozstvi jednotek digitalnich kryptomén v porovndni s tradicnimi ménami neni
problémem z hlediska penézni teorie, ale mize predstavovat problém z pohledu bézné¢ho

uzivatele.

32 konkrétné 2,099,999,997,690,000 jednotek. Zdroj: Myths: 21 million coins isn't enough; doesn't scale.
Bitcoinwiki [online]. [cit. 2017-04-28]. Dostupné z:
https://en.bitcoin.it/wiki/Myths#21 million_coins_isn.27t enough.3B_doesn.27t_scale
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2. Ekonomické aspekty digitalnich kryptomén

Zprvu je tfeba vymezit rozdil mezi ménou potazmo penézi v ekonomickém slova smyslu
a ve smyslu pravnim. V ekonomii je rozdil mezi pojmem ména a penize pomérné nejasny
a Casto jsou tyto dva pojmy mezi sebou zameénovany. Tento problém mize souviset také
s gramatikou, napf. anglictina pouziva termin ,,money* — Cesky penize, jehozZ mnozné
Cislo ,,monies* se pouziva velmi ziidka. Obdobné je tomu v ¢eském jazyce, kde slovo
penize je slovem pomnoznym a tento fakt muaze pisobit problém pii pouziti tohoto
terminu v mnozném cisle. Naopak slovo ,,currency* — Cesky ména, ma regulérni tvar
pro mnozné ¢islo a to sice ,,currencies” — ¢esky mény, coz jej ¢ini mnohem praktictéji
pouzitelnym.” V ramci mé prace budu nicmén& vychazet z nazvoslovi vyplyvajiciho
z pravni terminologie, ktera pomérné jasné rozliSuje pojmy ména a penize.

Pojem penize je obecné chapan jako zvlastni druh zbozi, vyuzivany k determinaci
cen ostatniho zbozi a jako prostfedek smeény. Pojem ména je pak kategorii spiSe pravni
a predstavuje autoritativné stanoveny druh penéz. Touto autoritou je typicky stat, ktery
stanovuje platnost mény na svém jasn¢ vymezeném Uzemi, a tento akt reprezentuje statni
svrchovanost nad timto izemim.>*

V ramci mé prace budu pouzivat termin ,,penize pro ur€ity druh zbozi splitujici
dané atributy (viz dale) a termin ,,ména‘“ pro statni penize — tedy penize, které jsou
autoritativné prohldseny za narodni ménu. Vzhledem k tomu, Ze pro bitcoin a od n¢j
odvozené altcoiny je pouzivan ustaleny termin ,,digitalni kryptomény*>, budu za Géelem

jednotnosti terminologie pro ucely této prace pouzivat praveé tento ustaleny termin.

2.1 Penize

Penize jsou definovany jako obecnd pfijimany prostiedek smény.”® Casto byvaji

povazovany za kategorii nadifazenou ostatnimu zbozi, nicméné jsou pouze urcitym

3 HAYEK, Friedrich August von. Soukromé penize: potiebujeme centrdlni banku? [online]. Praha:
Liberalni institut, 1999, 164 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-902-7011-5. s. 67.

* BAKES, Milan. Financni pravo. 6., upr. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2012. Beckovy pravnické ucebnice.
ISBN 978-80-7400-440-7. s. 335.

% z anglického terminu ,,digital cryptocurrencies.

S HAYEK, Friedrich August von. Soukromé penize: potiebujeme centrdlni banku? [online]. Praha:
Liberalni institut, 1999, 164 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-902-7011-5. s. 64.
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druhem zbozi, ktery byl svobodnym trhem zvolen jako nejvhodnéjsi prosttedek smény
a to diky svym specifickym vlastnostem.”” Z toho vyplyva, Ze penize vznikly jako
prostiedek nepfimé smény.

K pochopeni volby urcitého zbozi jako obecného prostiedku smény, tedy penéz,
je tteba znalosti historického kontextu. V situaci, kdy subjekt A disponuje zbozim, které
ma pro n¢j samotného mensi uzitnou hodnotu nez zbozi, kterym disponuje subjekt B
a vice versa, jsou oba subjekty ochotny pfistoupit k vzajemné sméné svych zbozi.
K takovému jednani mtize dojit jenom diky tomu, Ze oba subjekty na této smeéné ziskaji,
nebot’ pro kazdy zucastnény subjekt je uzitnd hodnota zbozi, které ziskava, vetsi, nez
hodnota zbozi, kterého se vzdava.”® Takovato sména je tedy oboustranné vyhodna.
V tomto ptipadé se jednd o sménu naturdlni, neboli barter. Le¢ takova situace, kdy se
na trhu stfetne subjekt, ktera poptava tak specifické zbozi v uréitém mnozstvi, a ktery
zaroven nabizi jiné specifické zbozi v ur€itém mnozstvi, jako poptava jiny subjekt, je
témer neredlna.

Narazime zde na dva stézejni problémy naturdlni smény, které Ize kvalifikovat
jako problémy kvantitativni a kvalitativni. Kvantitativnim problémem je nedélitelnost
zbozi a kvalitativnim je absence shody potieb. Lze si jednoduse piredstavit situaci, kdy
subjekt disponuje zbozim pomérné vysoké hodnoty a zaroven poptava zbozi pomérné
malé hodnoty, a to v malém mnozstvi. V rezimu naturalni smény by tento subjekt musel
sménit své hodnotné zbozi za velké mnozstvi méné hodnotného zbozi, aby pro néj byla
tato sména vyhodna. Nicméné tento subjekt nema pro toto velké mnozstvi poptavaného
zbozi vyuziti, tudiz je pro n¢j takovato sména nepraktickd. Narazi zde na nedélitelnost
svého zbozi, jejiz disledkem je jeho mald obchodovatelnost.

Proto byly postupem casu na volném trhu nekteré druhy zbozi, diky svym
specifickym vlastnostem, preferovany jako prostfedek neptimé smény, kdy toto zbozi
bylo sménovano ne za uc¢elem piimé spotieby, nybrz za ucelem pozdéjsi smeény za kyzené
zbozi urcené ke spotiebé. Z tohoto druhu zbozi se tedy stal mezic¢lanek v fetézci smén,
které vedly k ziskani zamysSleného zbozi. Obchodovatelnost takovychto druhii zbozi

prevySovala obchodovatelnost ostatnich druhti zbozi dostupnych na trhu a postupné byly

" ROTHBARD, Murray Newton. Penize v rukou statu: jak vlada znicila nase penize [online]. Praha:
Liberalni institut, c2001, 144 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-863-8912-X. s. 30.
* ROTHBARD, Murray Newton. Penize v rukou statu: jak vlada znicila nase penize [online]. Praha:
Liberalni institut, c2001, 144 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-863-8912-X. s. 27.
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tyto druhy zbozi preferovany ¢im dal vétSim okruhem subjektii na trhu, az se staly obecné
pfijimanym prostfedkem smény — tedy penézi.

Murray Rothbard jde v konkretizaci penéz jesté dal, kdy ve svém dile Penize
v rukou statu tvrdi, ze: “Penize jsou komoditou. Pochopeni této skutecnosti je jednim
konkrétni komodity oddeélit. Lisi se od ostatnich komodit tim, Ze je poptavana hlavné jako
prostiredek smény, ale kromé toho je to obycejna komodita. Jeji ,, cena“ vyjadrena jinym
zbozim je jako u jinych komodit urcena vzajemnym piisobenim jeji celkové nabidky (Ci
zasoby) a celkové poptavky lidi, kteri ji chtéji kupovat a drzet. (Lidé ,, kupuji* penize tim,
Ze za né prodavaji jina zbozi a sluzby, podobné jako ,, prodavaji““ penize, kdyz kupuji zbozi

a sluzby.)

2.1.1 Vlastnosti penéz

2.1.1.1 Zameénitelnost penéz

Rothbard ve svém dile upozoriiuje na vlastnost, kterd urcité zbozi determinuje k tomu,
stat se penézi. Touto vlastnosti je zameénitelnost. Rothbard oznacuje penize za komoditu,
jez je definovana jako druh zbozi, které je zaménitelné, je tedy obchodovano bez ohledu
na kvalitu ale s ohledem na mnozstvi.*’ Z pravniho hlediska se jedna o v&c zastupitelnou,
&ili movitou véc, kterd mize byt nahrazena jinou véci téhoz druhu.®’

Bylo by totiz velmi nepraktické, kdyby subjekty na trhu akceptovaly jako
protihodnotu za své zbozi jediné urcity konkrétni kus zbozi, které je prostfedkem smény.
Takovéto chovani by zaroven bylo iracionalni vzhledem ke skute¢nosti, ze penize jsou
prostfedkem smény a neslouzi k ptimé spotteb¢. Funkcei prostiedku smény totiz spliuje
kazda stejn¢ velka jednotka penéz stejné dobte jako jakakoliv jina.

Zaménitelnost penéz je zaroven kliova pro existenci finan¢niho trhu, kde dochézi

ke stfetu nabidky a poptavky po disponibilnich usporach — tedy volnych zdrojich, které

% ROTHBARD, Murray Newton. Penize v rukou statu: jak viada znicila nase penize [online]. Praha:
Liberalni institut, c2001, 144 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-863-8912-X. s. 31.

60 Commodity. BusinessDictionary [online]. [cit. 2017-03-07]. Dostupné z:
http://www.businessdictionary.com/definition/commodity.html

61'§ 499 odst. 1 zdkona &. 89/2012 Sb., ob&ansky zakonik.
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jsou redistribuovany prostfednictvim uvéri a zapujéek. Takovyto trh by nemohl
vzniknout za situace, kdy by zapujcka vyzadovala vraceni véci nikoliv stejného druhu,
ale véci totozné, ¢imz by byl popien smysl takové smlouvy, kterym je ziskani zdroji
za ucelem investice a nasledné vraceni stejné Castky investorovi piipadné navysené

o urok.

2.1.1.2 Délitelnost penéz

Dalsi specifickou vlastnosti, kterou se penize odliSuji od ostatnich druhti zbozi, je
délitelnost. Pfi naturdlni sméné Casto strany zamyslejici sménu nardzely na problém
spocivajici v rozdilnosti hodnoty jedné jednotky zbozi A v porovnani s hodnotou jedné
jednotky zbozi B, kdy hodnotnéjsi zbozi nebylo mozné dale délit bez ztraty jeho hodnoty.
Tato skutecnost Cinila n€které velmi hodnotné zbozi nevhodnym pro sménu praveé
z ditvodu jejich vysoké hodnoty v kombinaci s nizkou mirou délitelnosti.

Dobré penize by mély byt dobte délitelné, aby byly co nejvice obchodovatelné,
tedy co nejvice variabilni pro sménu zbozi rlznych, Casto diametralné rozliSnych,
hodnot.** Historicky byla jako penize pouzivana fada zboZi, jako sil, tabak, cukr, obili,
¢aj ¢i musle, ziejmé praveé kvili jejich velmi dobré délitelnosti, kterd zjednodusovala
proces platby riznych hodnot zbozi. Vyjimecné postaveni mezi historickymi penézi vSak
mély kovy, zejména pak zlato a stiibro, které splnuji pozadavek na pomérné jednoduchou
délitelnost (lze je pomérné jednoduse tavit a razit z nich mince), zaroven jsou vzacné

a maji vlastni vysokou vnitini hodnotu.®

2.1.1.3 Skladovatelnost penéz

Skladovatelnost a mobilita je dilezitou vlastnosti penéz z hlediska prakti¢nosti jejich

Castého a opétovného pouzivani. Pfedpokladem k tomu, aby se urcity druh zbozi stal

62 STROUKAL, Dominik; SKALICKY, Jan. Bitcoin: penize budoucnosti: historie a ekonomie
kryptomén, strucna prirucka pro uplné zacatecniky. Praha: Ludwig von Mises Institut CZ, 2015, 167 s.
ISBN 978-80-87733-26-4. s. 29.

% ROTHBARD, Murray Newton. Penize v rukou statu: jak vlada znicila nase penize [online]. Praha:
Liberalni institut, c2001, 144 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-863-8912-X. s. 30.
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obecné pfijimanym prostfedkem smény, je, Ze bude toto zbozi snadno k dispozici
pfi béznych transakcich a zaroven nebude pro jeho uzivatele nakladani s takovymto
zbozim predstavovat neimérné transak¢ni naklady. V tomto aspektu mély vyse zminéné
metalické penize znacny deficit. V ptipad¢ potieby vétsiho mnozstvi metalickych penéz
k provedeni transakce nebylo snadné tyto penize prenaset nebo skladovat.

Tato skuteCnost dala vzniknout papirovym penéziim — bankovkam, které
predstavovaly potvrzeni o depositu metalickych penéz. Bankovky piedstavovaly pouze
potvrzeni o vlastnictvi metalickych penéz uloZenych u finan¢ni instituce, kterd byla
emitentem papirovych pendz (typicky banka).* Tak vznikly penize, které svou hodnotu
odvozovaly od komodity, kterou byly kryty, ale samy o sobé nemély témét Zadnou vnitini

hodnotu. Penézni transakce pak byly provadény pomoci smény potvrzeni o ulozeni

urcitého mnozstvi dané komodity namisto manipulace se samotnou komoditou.

2.1.1.4 Vnitini hodnota

Vnitini hodnota penéz byla historicky povazovana za dilezitou vlastnost penéz. Zbozi,
které bylo historicky uzivano jako penize, mélo tradicné urcitou vnitini hodnotu, coz
znamena, ze dané predméty byly upotiebitelné jak pro piimou spotifebu (konzumace,
zpracovani apod.) tak i jako prostfedek smény. V ptipadé, ze toto zbozi ztratilo funkci
penéz (tedy obecné pfijimaného prosttedku smény), tak stale mélo pro majitele urcitou

vnitini uzitnou hodnotu.®

2.1.2 Funkce penéz

Ekonom William Stanley Jevson definoval penize pomoci ¢ty zakladnich funkci, které
by mély zastavat. Jednalo se o funkci prosttedku smény, métitka ceny (pozdéji byl uzivan

spiSe termin ,,z(&tovaci jednotka®), uchovatele hodnoty a prostiedku plateb.”® Funkce

" HAYEK, Friedrich August von. Soukromé penize: potiebujeme centrdlni banku? [online]. Praha:
Liberalni institut, 1999, 164 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-902-7011-5. s. 34.

65 STROUKAL, Dominik; SKALICKY, Jan. Bitcoin: penize budoucnosti: historie a ekonomie
kryptomén, strucna prirucka pro uplné zacatecniky. Praha: Ludwig von Mises Institut CZ, 2015, 167 s.
ISBN 978-80-87733-26-4. s. 31.

5 JEVONS, W. Stanley. Money and the Mechanism of Exchange. New York: D. Appleton and Company,
1896. s. 13-16.
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prostiedku plateb pak nékterymi ekonomy nebyva oznacovana za zakladni funkci penéz,
ale spi$ za funkci odvozenou od tii zakladnich funkci. Sdm Jevson podotyka, ze jednotlivé

funkce pené¢z mizou plnit rizné druhy zbozi, nicméné nejpraktictéjsi bude takovy druh

zbozi, ktery v sobé& bude kombinovat viechny tyto funkce zaroveri.”’

2.1.2.1 VSeobecny prostiedek smény

Penize piredstavuji prostfedek umoziujici nepfimou sménu, kdy se urcité zbozi stane
vSeobecné prijimanym prostiedkem pouzivanym praveé k této smeéné. Nepiima smeéna je
ve své podstaté dvoufazovou smeénou, kdy v prvni fazi dojde ke sméné zbozi vlastnéného
subjektem za penize (tato faze nevede pfimo k ziskani spotiebniho zbozi pro piimé
uspokojeni potieb subjektu, nybrz k ziskani penézniho prostiedku — mezic¢lanku)
a v druhé fazi nasledné dojde ke smeéné penéz za jiné zbozi, jehoz ziskani bylo primarnim
cilem smény, tedy zbozi spotiebniho. Takovouto funkci mize plnit pomérné velké
mnozstvi druhii zbozi, ale pouze nékolik mélo druhli zbozi se stane penézi — tedy

vieobecnd piijimanym prostiedkem smény na daném trhu.®®

2.1.2.2 Méritko cen — zuctovaci jednotka

Urcité zbozi je obecné piijimané jako penize, a toto zbozi je posléze pouzivano k méteni
a vyjadieni ceny nebo hodnoty ostatniho zbozi. Jakmile dojde k ustaleni pozice téchto
penéz pro ucely nepfimé smény, subjekty na trhu prostiednictvim téchto penéz vyjadiuji
cenu zbozi, az je nakonec absolutni vétSina vSech transakci UCtovana prave

prostiednictvim téchto pen&z.®

7 JEVONS, W. Stanley. Money and the Mechanism of Exchange. New York: D. Appleton and Company,
1896. s. 16-17.

% JEVONS, W. Stanley. Money and the Mechanism of Exchange. New York: D. Appleton and Company,
1896. s. 13.

% JEVONS, W. Stanley. Money and the Mechanism of Exchange. New York: D. Appleton and Company,
1896. s. 13.
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2.1.2.3 Prostiedek plateb

Funkce prosttedku plateb a prevodi kapitalu — také oznaovana jako funkce
platidla — vyjadfuje skutecnost, ze prostfednictvim penéz je umoznéna thrada zavazkt
a ptfevod hodnot bez protipohybu zbozi. Penize tak zprostiedkovavaji ivérové, investicni,

dafiové a podobné platby.”

2.1.2.4 Uchovatel hodnoty

V situaci, kdy vSeobecné pfijimany prostfedek smény, tedy penize, koluji v ekonomice
a jejich akceptace na trhu je stabilni, je mozné sménit zbozi za penize a druhou fazi
nepiimé smény, tedy sménu penéz za spotiebni statek pro ptimé uspokojeni svych potieb,
odlozit v ¢ase. V takovémto pfipad¢, a za stabilni situace na trhu, plni penize funkci

Y v v v 1
uchovatele hodnoty a umoziiuji odloZeni spotieby v Gase.’

2.2 Mgéna

Pojem ména je na rozdil od penéz pojmem spiSe pravnim a je definovan jako obecné
uritd a konkrétni forma penéz. To, co Cini penize ménou, je autoritativni akt, ktery
kvalifikovanym zptisobem definuje urcitou formu penéz jako ménu, stanovi podminky
jeji existence, pouzivani a Uizemi, na kterém je ména pfijimana. Autoritou, ktera je
opravnéna vydat takovyto akt, je pak typicky stat, ktery ménu ustanovuje pomoci prava,
a proto ména byva také definovana jako: “konkrétni soustava penez zavedenda v urcitém
staté a systematicky upravend pravnim iddem tohoto statu. "

Lze tedy dojit k zavéru, ze kazdd ména by méla byt zaroven penézi, a tudiz

splitovat viechny funkce penéz, ale ne viechny penize jsou ménou.” Je mozné tvrdit,

" BAKES, Milan. Financni pravo. 6., upr. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2012. Beckovy pravnické ucebnice.
ISBN 978-80-7400-440-7. s. 337.

"' JEVONS, W. Stanley. Money and the Mechanism of Exchange. New York: D. Appleton and Company,
1896. s. 15.

2 BAKES, Milan. Financéni pravo. 6., upr. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2012. Beckovy pravnické uéebnice.
ISBN 978-80-7400-440-7. s. 335.

" BAKES, Milan. Financni pravo. 6., upr. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2012. Beckovy pravnické uéebnice.
ISBN 978-80-7400-440-7. s. 338.
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ze to, co odlisuje ménu od penéz, je existence mocenského aktu, ktery autoritativné oznaci
penize za ménu. K pochopeni tohoto konceptu je nutny historicky exkurz do vzniku

statniho monopolu na vydavani penéz.

2.2.1 Historie mény

Definice mény, jako autoritativné urcené formy penéz ze strany statu, je spojena
s historickym privilegiem statu na emitovani penéz. Rothbard tvrdi, ze: “proces, kdy se
na svobodném trhu kumulativné vyvine prostredek smény, je jedinym zpiisobem, jak
mohou penize vzniknout. Jinym zpiisobem penize vzniknout nemohou. Nemohou vzniknout
tak, ze se nekdo rozhodne penize z neuzitecného materialu vytvorit, ani tak, Ze viada nazve
. penézi“ kousky papiru. “’* Ména naopak nemize existovat bez autoriza¢niho aktu statu.

Historicky byla snaha o ovladnuti moci nad penézi stitem spojena zejména
s metalickymi penézi, kterymi bylo nejcastéji zlato, stfibro a méd’ ve formé razenych
minci. Ty byly diky svym vlastnostem praktické z hlediska uziti v obchodnim styku.
Piivodné byla uloha statu spatfovana pouze v roli garanta vahy a ryzosti kovu, ze kterych
byly mince razeny. Kusy kovu byly pak Siroce akceptovany a povazovany za penize,
pokud byly opatteny znackou piislusné autority — statu (reprezentovaného panovnikem,
kolektivnim orgdnem apod.). V pribéhu stiedovéku se vSak vyvinula doktrina valor
impositus, implikujici to, Ze penize ziskavaji hodnotu prave diky tomuto garan¢nimu aktu
ze strany statu, tedy vlivem vnéj$i moci. S ohledem na vyse zminéné tvrzeni lze vSak
konstatovat, ze tato teorie je mylnd. Penize totiz mizou vzniknout pouze tak, Ze se
na svobodném trhu jeden druh zbozi vyvine jako nejvhodnéjsi a nejlepsi prostiedek
smény. Tento mytus o valor impositus vSak dale pretrvaval, a tak i o mnoho let pozdé&ji
zastaval napiiklad Georg Friedrich Knapp ve svém vyznamném dile Staatliche Theorie
des Geldes nazor, Ze penize jsou vytvorem zikona, tudiZ vytvorem statu.”

DalSim stupném v procesu ziskdvani kontroly nad penézi staitem bylo vysadni
pravo razby minci, tzv. regéal, diky kterému pievzal stat absolutni kontrolu nad

emitovanim penéz. Stat tak diky vysadnimu pravu na razbu minci drzel monopol na poli

" ROTHBARD, Murray Newton. Penize v rukou statu: jak vlada znicila nase penize [online]. Praha:
Liberalni institut, c2001, 144 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-863-8912-X. s. 30.

® KRUPA, Vladimir. Statni teorie penéz. In: Mises.cz [online]. 2013 [cit. 2016-04-25]. Dostupné z:
http://www.mises.cz/clanky/samozrejmost-anarchie-322.aspx
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emitovani metalickych penéz. Metalické penize byly pozdéji z praktickych divodi
nahrazeny penézi papirovymi, které pivodné piedstavovaly potvrzeni o vlastnictvi
metalickych pendz emitovanych statnim monopolem.” V této piivodni formé se jednalo
o penize 100% kryté komoditou, od které¢ odvijely svou hodnotu; stale tedy spliiovaly
zéakladni funkce penéz, mély kyzené vlastnosti a predev§im byly dobrovolné piijimany
na trhu jako prostiedek smény, byt jedinym emitentem metalickych penéz byl stat, ktery
vSak nevynucoval jejich akceptaci. Tyto statni penize se ndsledné¢ staly ménou — tedy
statem urcenym druhem penéz — a jejich akceptovani postupné zacalo byt vynucovano
ze strany statu, ¢imz se staly se tzv. zdkonnym platidlem.

Zakonné platidlo je takovy druh penéz, k jehoz akceptaci je povinen kazdy subjekt
ur¢eny zakonem daného statu. Existence zakonné povinnosti akceptovat jeden druh penéz
(typicky narodni ménu) sama o sob¢ nevylucuje konkurenci riznych dalsich druhti penéz,
nicméné stavi zadkonné platidlo do vyhodnéjsi pozice z hlediska konkurence na trhu
s penézi. Timto mocenskym aktem je pak dany druh penéz zbaven svého ptivodu, jako
nejlep$iho druhu penéz vybraného svobodnym trhem, a stdva se ménou, tedy penézi,
jejichz akceptace je upravena a hlavn€ vynucovana zdkonem. Tim také odpadé pozadavek
na vnitini hodnotu penéz, ktera byla jednim z predpokladii k vSeobecnému pftijimani
danych penéz.

Vnitini hodnota jako garance hodnoty pen¢z byla nahrazena garanci statu, ktery
vSak stale zaruc¢oval subjektlim na trhu sménu papirovych penéz za komoditu, kterou byly
kryty — typicky zlato a stfibro. Povinnost pfijimat zdkonné platidlo ma fakticky
za nasledek také odpadnuti pozadavku na vSeobecnou a dobrovolnou akceptovatelnost
penéz, ktery je nahrazen statnim donucenim.

Z toho lze vyvodit zavér, ze meéna je urcity stitem definovany a povétSinou
1 emitovany druh penéz, jehoz akceptace je vynucovana za pomoci prava. Jedna se tedy

0 penize s nucenym ob&hem.

2.2.2 Mgéna jako nekryté penize

" HAYEK, Friedrich August von. Soukromé penize: potiebujeme centrdlni banku? [online]. Praha:
Liberalni institut, 1999, 164 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-902-7011-5.
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V situaci, kdy stdt md& monopol na emisi penéz, které zakonem oznac¢i za ménu
a prostfednictvim zédkona vynucuje jeji akceptaci, pak nic nebranilo tomu, aby ména byla
nekrytymi penézi bez jakékoliv vnitini hodnoty a bez dobrovolné akceptace
na svobodném trhu. Obé¢ tyto vlastnosti penéz byly u mény nahrazeny statnim donucenim,
a tak penize oznacené za ménu postupné ztracely svou vnitini hodnotu v podob¢ kryti
komoditou (pfevazné zlatem). Absenci vnitini hodnoty a dobrovolného pfijimani mény
kompenzovalo statni donuceni a stat zde vystupoval v pozici garanta, ktery akceptaci
mény vynucoval pod pohrizkou trestu. Mira kryti urcité jednotky mény zlatem byla
postupné snizovana, az bylo nakonec od tzv. zlatého standartu, tedy alespon ¢aste¢ného
kryti mény zlatem, zcela upu§téno.”’ Statem emitovana ména v podobé papirovych pendz
se stala nekrytymi penézi tzv. fiat penézi.

Fiat penize jsou penize, které jsou statem prohlaseny za zakonné platidlo, ale nejsou
kryty zadnou fyzickou komoditou.” Friedrich Hayek ve svém dile Soukromé penize

2

konstatuje, ze: "Je pravdepodobné nemozné, aby se kusy papiru ci jiné symboly s témer
nulovou trzni hodnotou staly postupné prijimané a drZené jako penize, pokud nebudou
predstavovat pravo k néjakému hodnotnému predmétu. Aby byly akceptovany jako penize,
musely zpocatku svoji hodnotu odvozovat z jiného zdroje, jako je napriklad sménitelnost
za jiny druh penéz.”” Také Murray Rothbard ve svém dile Penize v rukou statu
o penézich tvrdi, ze: “Nemohou vzniknout tak, Ze se nekdo rozhodne penize z neuzitecného
materidlu vytvorit, ani tak, Ze vidda nazve ,penézi* kousky papiru.”’ Tito autofi
nicméné hovoii o penézich v ekonomickém slova smyslu a konstatuji, ze fiat penize
existuji a jsou pouzivany jenom diky tomu, Ze jsou ménou, a tudiz subjekty na trhu jsou
nuceny je akceptovat, a proto jsou naprosto odlisné od penéz, které by byly vybrany

dobrovolné na svobodném trhu.

7 ROTHBARD, Murray Newton. Penize v rukou statu: jak vlada znicila nase penize [online]. Praha:
Liberalni institut, c2001, 144 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-863-8912-X. s. 81.

7 Fiat Money. Investopedia [online]. [cit. 2017-03-14]. Dostupné z:
http://www.investopedia.com/terms/f/fiatmoney.asp

" HAYEK, Friedrich August von. Soukromé penize: potiebujeme centrdlni banku? [online]. Praha:
Liberalni institut, 1999, 164 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-902-7011-5. s. 34.

% ROTHBARD, Murray Newton. Penize v rukou statu: jak vlada znicila naSe penize [online]. Praha:
Liberalni institut, c2001 [cit. 2017-03-09]. ISBN 80-863-8912-X. s. 30.
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2.3 Zarazeni digitalnich kryptomén do jednotlivych ekonomickych

kategorii

V této Casti podrobim digitalni kryptomény analyze na zékladé vySe zminénych

vlastnosti, znakl a funkci kategorii penize a ména.

2.3.1 Digitalni kryptomény z hlediska funkci penéz

Penize by podle vyse zminénych ekonomickych definic mély spliovat Ctyti zékladni
funkce a to funkci vSeobecného prostfedku smény, méfitka cen, prosttedku plateb

a uchovatele hodnoty.

2.3.1.1 Digitalni kryptomény jako v§eobecny prostiedek smény

Digitalni kryptomény bezesporu umoziuji nepfimou smeénu, protoze jejich
prostiednictvim Ize nakupovat spotiebni zbozi pro pfimé uspokojeni potieb subjekta.
Server coinmap.org registruje t€émét 9 000 mist na celém svéte, kde je jako jedna
z moznych forem platby akceptovana digitalni kryptoména bitcoin.® Prostiednictvim
bitcoinu lze platit i v pomé&rné velkém mnozstvi internetovych obchodi® a pocet téchto
obchodi akceptujicich platbu v kryptoménach stile roste. Na trhu také existuji
poskytovatelé zprostiedkovatelskych sluzeb umoznujicich zékaznikovi zaplatit pomoci
digitalni kryptomeény a tato sluzba zprosttedkuje ndkup za fiat penize v bézném obchodé.
Takovymto zptisobem napiiklad mize zakaznik nakoupit za bitcoin zboZi v internetovém
obchodé Amazon i piesto, ¢ Amazon piimo neakceptuje platbu bitcoinem.”
Prostiednictvim kryptomén Ize platit samoziejmée i mimo spotiebitelsky styk. Pokud se
smluvni strany dohodnou, Ze bude jako protiplnéni za sluzbu ¢i zbozi pfijata kryptoména,

1ze takovouto smlouvu v principu uzavrit.

¥ Coinmap. Coinmap [online]. [cit. 2017-03-15]. Dostupné z: https://coinmap.org

28 Major Retailers and Services That Accept Bitcoin. Lifewire [online]. [cit. 2017-03-15]. Dostupné z:
https://www lifewire.com/big-sites-that-accept-bitcoin-payments-3485965

8 IPayYou is Bringing Bitcoin to Amazon. NEWSBTC [online]. [cit. 2017-03-15]. Dostupné z:
http://www.newsbtc.com/2016/11/22/37173/
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Lze tedy tvrdit, ze digitalni kryptomény mohou byt prostiedkem smény.
Diskutabilni ziistava mira vSeobecnosti kryptomén jako prostiedku smény. Vzhledem
k pomérné kratké historii digitalnich kryptomén (bitcoin jako nejstarSi digitalni
kryptoména byl vytvoten v roce 2009**), ke stoupajicimu trendu trzni kapitalizace
digitdlnich  kryptomén®, rostoucimu po&tu obchodniki  akceptujici platby
prostiednictvim kryptomeén a rostoucimu objemu obchodt (trading volume), kde mizeme
sledovat zejména u bitcoinu stoupajici trend®, lze predpokladat, Ze kryptomény budou
pouzivany ¢im dal ¢astéji a postupem ¢asu se stanou opravdu vSeobecnym prostiedkem
smény (za predpokladu, ze nedojde k vyznamné udalosti, ktera by omezila uzivani

kryptomén).

2.3.1.2 Digitdlni kryptomény jako mé¥itko cen

Digitalni kryptomény jsou schopny plnit funkci méfitka cen a v nékterych piipadech jiz
tuto funkci v soucasnosti plni. Nékteré obchody preferujici platbu napt. prostfednictvim
bitcoinu uvadéji cenu zbozi primarné prostfednictvim této kryptomény a dopliuji ji
o cenu uvedenou v prislusné narodni meéné, ktera je prevedena dle aktualniho vzajemného
kurzu. Opét je vSak nutno konstatovat, ze s ohledem na relativné kratkou historii
digitalnich kryptomén a jejich pomérné vysokou volatilitu (miru kolisani instrumentu®’)
je funkce digitalnich kryptomén jako méfitka cen v soucasnosti limitovana. Nicméné
na tomto misté je nutno dodat, Ze se stoupajicim poctem subjekti akceptujicich platbu
prostiednictvim nékteré z digitadlnich kryptomén a téch, ktefi cenu zbozi ¢i sluzeb

vyjadiuji primarn¢ timto zptisobem a také vzhledem ke klesajici volatilité, ktera pozitivné

% STROUKAL, Dominik; SKALICKY, Jan. Bitcoin: penize budoucnosti: historie a ekonomie
kryptomén, strucna prirucka pro uplné zacatecniky. Praha: Ludwig von Mises Institut CZ, 2015, 167 s.
ISBN 978-80-87733-26-4. s. 21.

% Crypto-Currency Market Capitalizations. Crypto-Currency Market Capitalizations [online]. [cit. 2017-
02-07]. Dostupné z: https://coinmarketcap.com

% Bitcoin tradig volume. Data.bitcoinity.org [online]. [cit. 2017-03-21]. Dostupné z:
https://data.bitcoinity.org/markets/volume/all?c=e&t=b

%7 Forex - slovnik pojmil. Kurzy.cz [online]. [cit. 2017-03-20]. Dostupné z:
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ovlivituje stabilitu digitalnich kryptomén™, roste schopnost digitalnich kryptomén

zastavat funkci méfitka cen.

2.3.1.3 Digitdlni kryptomény jako prostiedek plateb

Digitalni kryptomény jsou obecné schopny plnit i funkci penéz jako prosttedku plateb
a prevodu kapitalu, ktera se oznacuje také jako funkce platidla. U této funkce se jedna,
na rozdil od funkce prosttedku smény, o thradu zévazk a ptevod hodnot bez protiplnéni,
kdy penize zprostiedkovavaji platby typicky vyplyvajici z pravnich povinnosti platce
(dang, poplatky, platby socialni povahy aj.).* Nicméné k takovymto platbam nejsou
kryptomény vyuzivany predevsim proto, Ze nejsou akceptovany vladami jako mozny
prostiedek platby. V principu jsou vsak digitalni kryptomény schopny zastavat i tuto

funkei.

2.3.1.4 Digitdlni kryptomény jako uchovatel hodnoty

Digitalni kryptomény jsou schopny uchovani hodnoty v case. I pfes jiz zminénou
pomérné vysokou (zejména historickou) volatilitu miizeme sledovat jasny trend smétujici
k trovni volatility obdobné jako u tradinich fiat penéz.”® Vysoka volatilita ma
za nasledek kolisavost ceny dané kryptomény, se snizujici se volatilitou pak roste cenova
stabilita a tim se z dané komodity, v tomto ptipadé kryptomény, stava relativné stabilni
uchovatel hodnoty v ¢ase. Vzhledem ke kréatké historii digitalnich kryptomén se zejména
v pocatcich jejich existence pojilo s investovanim do téchto kryptomén znacné riziko,
a 1 nyni Ize pouze obtizn¢ predikovat budouci vyvoj, nicméné existuji

7 ~ ¥ . . Y 17 v v ’ 1
nazory, e napf. bitcoin se stane méné volatilni nez tradi¢ni fiat penize.’

¥ W00, William. Volatility and Liquidity: How Bitcoin Compares to its Crypto Competitors. In:
CoinDesk [online]. 2017 [cit. 2017-03-20]. Dostupné z: http://www.coindesk.com/network-effects-
volatility-liquidity-bitcoin-versus-payment-coins/

¥ BAKES, Milan. Financni pravo. 6. upr. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2012, ISBN 978-80-7400-440-7. s.
337.

% W00, William. Volatility and Liquidity: How Bitcoin Compares to its Crypto Competitors. In:
CoinDesk [online]. 2017 [cit. 2017-03-20]. Dostupné z: http://www.coindesk.com/network-effects-
volatility-liquidity-bitcoin-versus-payment-coins/

"' WILLY, Woo. Bitcoin volatility will match major fiat currencies by 2019. Woobull - Cryptocurrency
Investment [online]. 2016 [cit. 2017-03-21]. Dostupné z: http://woobull.com/bitcoin-volatility-will-
match-major-fiat-currencies-by-2019/
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Digitalni kryptomény tedy mohou byt stejné dobrym uchovatelem hodnoty jako
soucasné tradi¢ni fiat penize. V soucasné situaci, i s ohledem na dosavadni vyvoj cen, 1ze
dokonce konstatovat, Ze hodnota vétSiny digitalnich kryptomén v dlouhodobém horizontu
roste, otazkou je stabilita této hodnoty. S podobnou mirou kolisavosti se vS§ak mohou

potykat i tradi¢ni fiat penize nebo komodity jako je zlato a stiibro.

2.3.2 Digitalni kryptomény z hlediska penéZnich vlastnosti

2.3.2.1 Zameénitelnost digitdalnich kryptomén

Digitalni kryptomény jako penize obstoji v pozadavku na zaménitelnost penéz. Kvalita
urcité jednotky dané digitalni kryptomény nehraje pii sméné roli a jakdkoliv jednotka
o stejné velikosti predstavuje stejny pomér z celkového mnozstvi emitovanych jednotek
dané kryptomény jako kterakoliv jina stejn¢ velka jednotka. Dulezita je tedy kvantita
a nikoliv kvalita jednotky kryptomény. Kvalita je totiz u vSech obdobnych jednotek
stejna, a proto jsou navzajem zcela zameénitelné.

Diky digitalni povaze kryptomén v kombinaci s kryptografickym zabezpecenim
nemuze dojit k ,,nafedéni*, neboli poklesu kvality urc€ité jednotky kryptomény, a tudiz
nemuize dochazet k podvodiim, jaké jsou znamy v ptipadé metalickych penéz, kdy byly
do ob&hu uvadény mince s niz§im obsahem kovu, neZ v jaké hodnot& byl deklarovan.”

Lze tedy tvrdit, ze digitalni kryptomény spliuji pozadavek na zaménitelnost penéz.
2.3.2.2 Delitelnost digitalnich kryptomén
Digitalni kryptomény jsou mozna nejlépe délitelnou komoditou, a to praveé diky jejich

digitalnimu charakteru a kédu, ktery umoziuje prakticky neomezenou délitelnost bez

nutnosti vynalozeni dalSich nékladi. V ptipadé bitcoinu je aktudlné€ nejmensi jednotkou

" HAYEK, Friedrich August von. Soukromé penize: potiebujeme centrdlni banku? [online]. Praha:
Liberalni institut, 1999 [cit. 2017-03-09]. ISBN 80-902-7011-5. s. 34.
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1 Satoshi (pojmenovana po autorovi bitcoinu — Satoshi Nakamotovi), ktery predstavuje
0.00000001 BTC.”

Nicmén¢ diky digitalni povaze kryptomén a jejich koédu, ktery je typicky
publikovan jako open-source (viz vyse), je teoreticky mozné kdykoliv zménit parametr
délitelnosti dle aktualni potfeby a v souladu s matematickymi zdkony az do nekonec¢na.

Digitalni kryptomény jsou tedy perfektné délitelné.

2.3.2.3 Skladovatelnost digitalnich kryptomén

Digitalni kryptomény jsou vétSinou uchovavany virtualng, nicméné digitalni zaznam dat,
ktery je prakticky nositelem kryptomény, lze uchovavat i ve fyzické podobé. Zptsoby
skladovani digitalnich kryptomén lze rozdélit do dvou zékladnich kategorii a to sice
na virtualni a fyzicka ulozists.”

Virtudlni Glozist€ uchovavaji privatni kli¢ pomoci virtudlniho zapisu v softwarové
penézence, kterd je nainstalovand na bézném zafizeni (mobilni telefon, pocitac) nebo
uchovavéana online. DalSim zpisobem virtudlniho ulozeni je ulozeni v hardwarové
penézence, tedy v zabezpeCeném zafizeni uréeném piimo pro uchovavani digitalnich
kryptomén.”

Fyzické ulozisté je pak typicky reprezentovano tzv. papirovou penézenkou. Jedna
se nejcastéji o list papiru (je mozné uziti 1 jiného materialu, na ktery lze zaznamenat
znaky), na kterém jsou vytistény udaje potiebné k manipulaci s digitalni kryptoménou.
Zde muzeme spatfit podobnost s piivodnimi papirovymi penézi, které predstavovaly
potvrzeni o vlastnictvi ur¢ité komodity.”®

Oba zptsoby uchovavani digitalnich kryptomén, virtudlni i fyzicky, umoznuji
velmi dobrou skladovatelnost jakéhokoliv mnozstvi jednotek digitalnich kryptomén.
Na jednom listu papiru miize byt ulozeno jakékoliv mnozstvi jednotek kryptomény a tudiz

i pfi velkém objemu jednotek lze pouzit pouze jeden nebo n¢kolik malo listi papiru.

% Satoshi (unit). Bitcoinwiki [online]. [cit. 2017-03-21]. Dostupné z:
https://en.bitcoin.it/wiki/Satoshi_(unit)

% How to Store Your Bitcoins. CoinDesk [online]. 2015 [cit. 2017-03-22]. Dostupné z:
http://www.coindesk.com/information/how-to-store-your-bitcoins/

% Hardware wallet. Bitcoinwiki [online]. [cit. 2017-03-22]. Dostupné z:
https://en.bitcoin.it/wiki/Hardware wallet

% Paper wallet. Bitcoinwiki [online]. [cit. 2017-03-22]. Dostupné z: https://en.bitcoin.it/wiki/Paper wallet
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Digitalni kryptomény nejsou limitovany hodnotou bankovek, jako je tomu u tradi¢nich
penéz emitovanych uréitou instituci, a proto si kazdy uzivatel mize sam zvolit, jak velkou
¢astku chce zaznamenat na jeden list. Také velikost dat uzitych pro virtudlni uchovani
kryptomén je velmi mala, v fadech jednotek MB.

Vzhledem k t€émto parametrim je velmi snadné skladovat digitalni kryptomeény,
manipulovat s nimi a provadét jejich prostfednictvim penézni transakce. Transakce jsou
provadény prostifednictvim penézenek (obdoba bankovnich uctl), at’ uz virtualnich c¢i
fyzickych.

Softwarové penézenky jsou uzivatelsky ptivétivejsi, k zaplaceni dojde obdobné
jako u internetového bankovnictvi piikazem k zaplaceni dané castky z penézenky,
do kter¢ je zadana adresa pen¢zenky protistrany, tedy piijemce platby. Platba je nasledné
potvrzena a zapsana do blockchainu. Nékteré internetové obchody umoziuji zaplaceni
pomoci specialni funkce, ktera zakaznika odkéaze na predem vyplnény formulat, kde svou
platbu pouze autorizuje. U fyzickych penézenek, fyzickych ndkupt v kamenném obchodé
a také u nekterych softwarovych penézenek je k vygenerovani udaji transakce pouzit QR
kéd, po jehoz naskenovani dojde k nahrani parametrii transakce do penézenky
automaticky a nasledné je tato transakce potvrzena platcem.”” Timto zpiisobem probiha
online platba pomoci digitalni kryptomény, kterd vyzaduje relativné malé transakéni
naklady a je mozné ji provést na kterémkoliv misté na svété, kde je dostupné internetové
pripojeni. V soucasnosti existuji i zplisoby, jak provést transakci offline.

Dalsi moznosti je provést fyzickou vyménu nosic¢e nesouciho v sobé urcitou
jednotku digitalni kryptomény za urCité zbozi ¢i sluzbu napf. vyménou za papirovou
penézenku, kdy je tato transakce obdobna jako u hotovostni platby pomoci tradi¢nich
bankovek.

Digitalni kryptomény jsou velmi dobie skladovatelné i pfenositelné a transakce
uskute¢néné prostiednictvim digitalnich kryptomén jsou jednoduse proveditelné za velmi

malych nakladu.

7 STROUKAL, Dominik; SKALICKY, Jan. Bitcoin: penize budoucnosti: historie a ekonomie
kryptomén, strucna prirucka pro uplné zacatecniky. Praha: Ludwig von Mises Institut CZ, 2015, 167 s.
ISBN 978-80-87733-26-4. s. 93-100.
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2.3.2.4 Vnitini hodnota digitalnich kryptomén

Vnitini hodnota je v soucasnosti ziejmé nejkontroverznéjsi vlastnosti digitalnich
kryptomén, kterou by mély penize obecné mit. Tato vlastnost ma historicky ptivod, kdy
se penézi stalo urcité zbozi, které mélo kromé funkce prostredku smény také svou vlastni
samostatnou uzitnou hodnotu. S roz§ifenim symbolickych papirovych penéz, které
nemély zadnou vnitini hodnotu (pomineme-li zanedbatelnou hodnotu papirového nosice),
se jevil pozadavek na vnitini hodnotu jako prezity. Nicméné tyto stitem emitované
a fizené symbolické penize nebyly akceptovany na trhu dobrovolné, nybrz z donuceni
statu prostiednictvim prava. Hayek tvrdi, Ze je nepravdépodobné, aby se penize s nulovou
trzni vnitini hodnotou staly samovolné obecné piijimanym prostfedkem smény, bez
pri¢inéni n&jaké autority jakou je stat.”® Sam Hayek viak tvrdi, Ze penize jsou definovany
jako obecnd pfijimany prosttedek smény.”

Lze tedy dojit k zavéru, Zze pokud urcity druh véci, tfeba i se zanedbatelnou ¢i
nulovou vnitfni hodnotou, bude subjekty na svobodném trhu dobrovolné¢ a bez zasahu
n¢jaké autority vybran jako nejvhodnéjsi prostiedek smény, mize se i takovy druh véci
stat penézi. Proto i digitalni kryptomény mohou byt penézi i pfesto, Ze nemaji zadnou
vnitini hodnotu, a to vzhledem k faktu, Ze jsou dobrovoln¢ pfijimany jako prostiedek

smény.

2.3.3 Digitalni kryptomény jako penize

Na zaklad¢ vyse popsanych charakteristik digitalnich kryptomén (viz 2.3.1 a 2.3.2) lze
dojit k zavéru, ze digitalni kryptomény splituji vSechny diilezité penézni aspekty a plni
zakladni funkce penéz. Digitalni kryptomény tedy jsou penézi v ekonomickém slova

smyslu.

® HAYEK, Friedrich August von. Soukromé penize: potiebujeme centrdlni banku? [online]. Praha:
Liberalni institut, 1999, 164 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-902-7011-5. s. 34.
% HAYEK, Friedrich August von. Soukromé penize: potiebujeme centrdlni banku? [online]. Praha:
Liberalni institut, 1999, 164 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-902-7011-5. s. 64.
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2.3.4 Digitalni kryptomény jako ména

Me¢na, tedy “konkrétni soustava penéz zavedena v urcitém staté a systematicky upravena
pravaim Fadem tohoto statu*'”, je institut odvozeny od svrchovanosti statu, jeho
esencialnim znakem je praveé existence autoritativniho ustanoveni za narodni ménu.

V soucasnosti zadny stat ani nadstatni Utvar neustanovil zdkonem nebo
mezinarodni dohodou Zzadnou z digitalnich kryptomén jako svou ménu, tudiz digitalni
kryptomény v soucasnosti nejsou ménou. Nicméné teoreticky je mozné, aby se néktera
digitalni kryptoména stala narodni ménou statu, a to za piredpokladu, ze by byla nékterym
svrchovanym statem prohldSena za ménu pomoci pravniho f 4du tohoto statu. Tato
varianta vyvoje je, dle mého ndzoru, vsSak velmi nepravdépodobnd vzhledem

k decentralizovanému charakteru digitalnich kryptomén, ktery z principu vylucuje

centralni statni kontrolu nad témito penézi.

2.4 Ekonomické dusledky

Na zakladé vySe uvedenych zjisténi 1ze tedy konstatovat, ze digitalni kryptomény jsou
penézi v ekonomickém slova smyslu, ale nejsou ménou (z divodu jednotnosti
terminologie a ustdlenému uzivani tohoto terminu budu nadédle pouzivat termin
kryptoména i piesto, ze se dle mého ndzoru nejednd o ménu). Tato skutecnost
v kombinaci s dal$imi vlastnostmi digitalnich kryptomén mé zasadni vyznam z hlediska

4

penéZni teorie.
Pro ilustrovani vyznamu vlastnosti digitdlnich kryptomén z hlediska penézni
teorie je tieba zprvu vymezit n¢které zakladni instituty tykajici se tohoto tématu, které

jsou nezbytné k pochopeni celé problematiky.

1% BAKES, Milan. Financni pravo. 6. upr. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2012, ISBN 978-80-7400-440-7.
S 335.
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2.4.1 Inflace

Inflace je v soucasnosti mainstreamovou ekonomii definovana jako opakovany rist
vétSiny cen v ekonomice. Nicméné tradi¢ni definice, kterd je v dneSni dob¢é zastdvana
mensinove (pfevazné ekonomy rakouske skoly), definuje inflaci jako riist penézni zasoby,
neboli mnozstvi pen¢z v ekonomice. Spravné vymezeni tohoto jevu je klicové
k jeho pochopeni.

O inflaci se jedna v ptipadé, kdy dochazi k ristu mnozstvi penéz v ekonomice,
¢imz dochazi ke znehodnocovani hodnoty penéz, a to ma za nasledek riist cen zbozi
a sluzeb v ekonomice. Takovato situace je mozna pouze v piipade, ze dané penize nejsou
vzéacné, Cili je mozny vznik novych penéz. Vznik novych penéz je mozny u metalickych
penéz, nicmén¢ tato moznost je limitovand celkovym dostupnym mnozstvim kovu
na planeté Zemi a Ize tedy hovofit o jejich relativni vzacnosti.

Relativni vzacnost lze ilustrovat na piikladu zlata. Je odhadovano, ze doposud
bylo vytézeno ptiblizné 186 700 tun zlata a odhadovana nevytézena zasoba zlata, ktera
je k dispozici na Zemi, je piiblizng 56 000 tun.'” Z toho vyplyva, ze bylo doposud
vytézeno piiblizné 77 % veskeré svétové zasoby zlata. Jednad se samoziejmé pouze o
odhady, nebot’ ptesnou velikost zasoby zlata nelze zjistit. Nicméné toto ¢islo samo o sobé
neni vyznamné z hlediska penézni teorie. Vyznamny je fakt, Ze zlata je pouze omezené
mnozstvi, tudiz se jednd o vzacnou komoditu a po jeho Uplném vytézeni jiz nebude
k dispozici zadné dalsi mnozstvi. Odhaduje se, ze kazdy rok je nove vytézeno piiblizné
2 500 — 3 000 tun zlata, coz predstavuje mezirocni miru inflace, ktera je relativné
predvidatelna a vzhledem k rostouci obtiznosti tézby zlata i pomérn¢ stabilni. Tento fakt
v kombinaci s omezenym mnozstvim zasoby zlata ¢ini ze zlata divéryhodné penize,
s jejichz mnoZstvim nemiize 74dna autorita svévolné manipulovat.'”

Velka ¢ast digitalnich kryptomén je koncipovana na principu, ktery se napadné
podoba prave situaci u metalickych penéz. Takto koncipované digitalni kryptomény jsou
sice uvolnovany postupné, ale jejich mnozstvi je zafixovano na urcitou hodnotu a po

dosazeni této hodnoty jiz nemaji vznikat zddné nové jednotky dané kryptomény. To

"' How much gold has been mined? Wold Gold Council [online]. 2016 [cit. 2017-03-28]. Dostupné z:
http://www.gold.org/gold-mining/what-gold-mining-companies-produce/how-much-gold-has-been-mined
" HAYEK, Friedrich August von. Soukromé penize: potiebujeme centrdlni banku? [online]. Praha:
Liberalni institut, 1999 [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-902-7011-5. s. 152.
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z takového druhu digitalnich kryptomén €ini penize docasné inflacni s predikovatelnou
mirou inflace. Po dosazeni stanoveného limitu se stanou neinflacnimi a zcela vzacnymi
penézi.

Vzacnost a z ni vyplyvajici neexistence inflace u metalickych penéz, potazmo
digitalnich kryptomén, je nékterymi ekonomy vnimana jako velmi pozitivni vlastnost,
kterd znemoznuje ovladani penéz ze strany statu. Jiné ekonomické sméry naopak povazuji

moznost fizeni inflace stdtem za dilezity ménovy instrument.

2.4.2 Kvantitativni uvoliiovani

Zcela jinak je tomu vSak u fiat penéz s nucenym ob&hem, které jsou emitovany statem.
Diky tomu, ze historicky pievzal kontrolu nad penézi stat a naslednému opusténi kryti
papirovych penéz komoditou, se tyto penize staly pené¢zi symbolickymi, tedy penézi bez
vnitini hodnoty, jejichz akceptace je vynucovana prostiednictvim zédkond. V takovéto
situaci pak statu nic nebrani v kvantitativnim uvoliiovani téchto penéz.

Kvantitativni uvoliiovani je proces, pii kterém centralni banka nakupuje aktiva
od komer¢nich bank, a tim dochazi ke zvySovani nabidky penéz.'® Timto procesem
fakticky vznikaji nové penize prakticky ,,z ni¢eho®. Nasledkem kvantitativniho
uvoliiovani dochazi v dané ekonomice k penézni inflaci, tedy k narGistu mnozstvi penéz
v ekonomice, ktery zapfi€ini rist cen zbozi a sluzeb. Kvantitativni uvoliiovani penéz
statem prostfednictvim centralni banky pak v kombinaci s emitovanim tzv. fiduciary
money'" zpisobuje inflaci a nasledny rist cen.

K néartstu cen v disledku zvyseni mnozstvi penéz v ekonomice vSak nedochazi
rovnomérné ve stejny okamzik, nybrz postupné. Nejvetsi uzitek z nové emitovanych

penéz maji emitenti, tedy stat a potazmo centralni banka, dalSimi subjekty v tomto fetézci

1% Slovnik pojmi. Ceskd ndrodni banka [online]. [cit. 2017-03-29]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/zpravy fs/FS 2009-
2010/FS_2009-2010_slovnik pojmu.pdf

1% fiduciary money nebo fiduciary media jsou pen&zni substituty patfici mezi penize v §ir$im smyslu.
Jedna se o penézni substituty, které nejsou kryty penézi v uzsim smyslu (fiat penize, komoditni penize
atd.). Tyto penize jsou vytvaireny komer¢nimi bankami prostfednictvim uveért, které nejsou kryty penézi
v uz§im smyslu v systému bankovnictvi s ¢aste¢nymi rezervami. Tento proces vytvaieni novych penéz

z ni¢eho se nazyva monetarni nebo penézni inflace. Hovoroveé se miizeme setkat také s terminem tisknuti
penéz. Zdroj: MASEK, Jan. Rakouska teorie hospodatskych cyklti: Bankovnictvi. Mises.cz [online]. [cit.
2017-03-30]. Dostupné z: http://www.mises.cz/literatura/rakouska-teorie-hospodarskych-cyklu-4-
bankovnictvi-237 kapitola
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jsou pak komerc¢ni banky, které¢ ziskavaji nové penize bezprostfedné od centralni banky.
Naopak na pomyslném opa¢ném konci T etézce distribuce nové emitovanych penéz
v ekonomice jsou lidé s pevnymi ptijmy, ke kterym se tyto penize dostanou nejpozd&ji.'”

V disledku této nerovnomérné distribuce nové emitovanych penéz dochazi
v pocatecnich fazich ke stimulu ekonomiky, ktery se mylné jevi jako prospésny pro celou
ekonomiku; ceny se zvySuji a s tim rostou i zisky a to nad miru pivodniho oc¢ekavani.
V takovéto situaci uspéji 1 riskantni podniky, které by bez inflace neuspély a to diky
nepiedpokladanému ristu cen. Jakmile vSak dojde k zakalkulovani novych neredlnych
cen do pland subjektd podnikajicich na trhu, pfestane mit rist cen srovnateln¢ velky
stimulujici efekt jako na za¢atku inflace.'®

Nasledkem inflace dojde na trhu k naruseni ekonomické kalkulace, protoze ceny
nerostou rovnomérné a stejnym tempem, a pro subjekty na trhu se stava obtizné rozlisit
zmény v nabidce a poptavce zptisobené inflaci od pfirozenych trznich zmén. Tento jev
ma pak za nésledek nadhodnocovani nebo naopak podhodnocovani rizik spojenych
s podnikanim a investovanim. Inflaci je narusena schopnost svobodného trhu odménit
uspésné a naopak penalizovat neuspésné podnikatele. Dojde tak k nendvratnému
pokiiveni situace na trhu, kdy zdanlivé prosperuji i podniky, které by za situace
pred inflaci nemohly uspét. Inflace postihuje spofivost a podporuje rizikové investovani
financované prostfednictvim uvéri, u nichz je predpoklad, Zze budou splaceny penézi
s niz$i kupni silou, kterou zpiisobuje inflace.

Tato situace samoziejmé nemuze trvat nekonecné dlouho. V urcitém okamziku si
spotiebitelé a subjekty na trhu uvédomi rizika spojena s inflaci a poptavka po penézich
zacne klesat, protoze po dobu drZeni penéz tyto penize ztraceji svoji hodnotu. Naopak
ceny stale stoupaji, nabidka pen¢z se stale zvysuje, ale jejich kupni sila stale klesa,
az dojde ke krachu stavajiciho penézniho systému a realnd ekonomika ptejde na jiné

P
penize.'”’

1% ROTHBARD, Murray Newton. Penize v rukou statu: jak vlada znicila nase penize [online]. Praha:
Liberalni institut, c2001, 144 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-863-8912-X. s. 62.

1% HAYEK, Friedrich August von. Soukromé penize: potiebujeme centrdlni banku? [online]. Praha:
Liberalni institut, 1999, 164 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-902-7011-5. s. 112.

7 ROTHBARD, Murray Newton. Penize v rukou statu: jak vlada znicila nase penize [online]. Praha:
Liberalni institut, c2001, 144 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-863-8912-X. s. 62-65.

43



2.4.3 Zasoba penéz

Zasoba pené¢z na trhu predstavuje celkové mnozstvi komodity, ktera je penézi. Optimalni
mnozstvi penéz v ekonomice je ¢astou ekonomickou otazkou. Pro porozuméni této
problematiky je nutné stanovit rozdil mezi penézi a ostatnimi druhy zbozi.

Spotiebni statky jsou piimo spotiebovavany, kapitdlové statky a ptirodni zdroje
jsou spotiebovavany pii vyrobé spotfebnich statkii a zvyseni jejich nabidky je jev
prospésny pro spolecnost, ktery ma za nasledek zvyseni zivotni tirovné spole¢nosti.

Jinak je tomu vSak u penéz. Penize nejsou spotfebovavany (pokud pomineme
zanedbatelny ubytek kovu zplsobeny opotfebenim minci a pouziti vzacnych kovi
v prumyslu, kdy dana jednotka kovu neslouzi jako penize), protoze jejich uloha spociva
v tom, ze jsou prostfedkem smény. Penize maji na trhu ur¢itou cenu, kterd vyjadiuje jejich
kupni silu. Kupni sila vyjadiuje, co Ize za penize koupit. Cenu penéz urcuje na svobodném
trhu zakon nabidky a poptavky, stejné jako cenu ostatniho zbozi.'®

Lze tedy dojit k zavéru, ze pti nartstu nabidky penéz (jejich mnozstvi) dojde
ke snizeni jejich ceny a naopak pfi naristu poptavky po penézich dojde k nartistu jejich
ceny. V situaci, kdy se zvysi nabidka penéz na trhu a poptavka po penézich ziistane
neménnd, dojde logicky ke sniZzeni kupni sily penéz ve vztahu k ostatnimu zbozi.
Zvysenim mnozstvi penéz tedy nedojde ke zvySeni bohatstvi. V situaci, kdy se zvysi
mnozstvi penéz v ekonomice, za¢nou subjekty na trhu vice utracet a tak dojde ke zvyseni
cen, které bude trvat do doby ustaleni nabidky a poptavky na trhu, tedy do rovnovazného
stavu. Narist mnozstvi penéz ma za nasledek pouze snizeni kupni sily penéz, nikoliv vSak
zvyseni bohatstvi spolecnosti, a to pravé proto, Ze penize nejsou spotiebovavany, ale
slouzi pouze jako prostiedek smény.'?”

Lze tedy dojit k zavéru, Ze neexistuje jedno spravné mnozstvi penéz v ekonomice.
Samotné mnozstvi pené¢z v ekonomice neni podstatné, podstatnd je kupni sila penéz

a stabilita jejich hodnoty. Subjekty na trhu netouzi po vlastnictvi vétSiho mnozstvi

1% ROTHBARD, Murray Newton. Penize v rukou statu: jak vlada znicila nase penize [online]. Praha:
Liberalni institut, c2001, 144 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-863-8912-X. s. 62-65.
' ROTHBARD, Murray Newton. Penize v rukou statu: jak vlada znicila nase penize [online]. Praha:
Liberalni institut, c2001, 144 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-863-8912-X. s. 62-65.
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jednotek penéz (byt’ se to miize na prvni pohled jevit jako pravda), ale touzi po vlastnictvi

uziteén&jsich a hodnotngjsich jednotek penéz, tedy jednotek s vyssi kupni silou.''’

2.4.4 Teorie hospodarskych cykli

Hospodatsky cyklus je urcity pravidelné se opakujici casovy usek, v jehoz pribéhu
dochazi zprvu k fazi rastu ekonomiky (tzv. boom), kterou néasleduje faze krachu
(tzv. bust).

Nasledkem uvérové expanze nastava v ekonomice obdobi piehnaného optimismu,
kdy se jevi vynosné i projekty, které by bez uvérové expanze neuspély. Podnikatelé
jednaji jako by se ispory ve spolecnosti zvysily, nicméné ve skute¢nosti tomu tak neni.
Nasledné objeveni Gicetnich ztrat, které jsou v rozporu s odhady zkreslenymi inflaci, vede
nevyhnutelné k fazi krachu (bust). Béhem krachu se projevi chybna rozhodnuti
podnikatelii, ktera byla ovlivnéna inflaci a podnikatelé pfistupuji k restrukturalizaci
vyroby za ucelem likvidace ztratovych projekti. Podnikatelé pod dojmem, ze uspory
ve spoleCnosti jsou veEtSi nez tomu ve skuteCnosti je, investovali nepfiméfené
a na nevhodnych mistech, protoze jejich rozhodovani bylo oklamano inflaci. Redlné
uspory pak nedostacuji na to, aby byly dokonceny zamyslené projekty, coz vede
ke zvyeni nezaméstnanosti a zpaisobuje pesimismus v spole¢nosti.'"’

Na zéklad¢ vySe uvedenych skutecnosti 1ze dospét k zavéru, ze hospodarské cykly
jsou vyvolany inflaci, tedy zvySenim mnozstvi penéz v ekonomice, které vSak nevede

ke zvySeni bohatstvi spolecnosti.

2.4.5 Vyznam bankovnictvi s ¢astenymi rezervami pro teorii hospodaiskych

cykla

Lze namitnout, ze 1 pii absenci centralni kontroly nad penézi, s jakou se setkavame napf-.
u zlata nebo u vétSiny digitalnich kryptomén, disponuji komer¢ni banky v systému

casteCnych rezerv moznosti vytvaret nové penize pomoci iveérové expanze, a tim padem

""" ROTHBARD, Murray Newton. Penize v rukou statu: jak vlada znicila nase penize [online]. Praha:
Liberalni institut, c2001, 144 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-863-8912-X. s. 42-46.

""HUERTA DE SOTO, Jesus. Penize, banky a hospoddiské krize. Praha: ASPI, 2009. ISBN 978-80-
7357-411-6. s. 363-372.
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by stale mohlo dochazet k inflaci, byt’ nefizené statem prostiednictvim centralni banky.
Vychodiskem této hypotézy je predpoklad, ze bankovnictvi zalozené na systému
castecnych rezerv je legitimni.

Principialné banky pfijimaji penézni deposita od svych klienti — deponentt, kteti
bance svétuji své penize do uschovy tak, aby je méli kdykoliv na vyzadani k dispozici,
a za tuto sluzbu bance plati poplatek. Zde je dulezité odlisit depositum od zapujcky ¢i
uvéru. U deposita je na depozitafe, v tomto piipad¢ banku, prevedeno vlastnické pravo
z diivodu prakti¢nosti, aby s penéznim vkladem mohl snadnéji disponovat. U zaptijcky ¢i
uvéru je prevod vlastnického prava podstatnym prvkem kontraktu. Depositum je tedy
formou sluzby, kterou poskytuje banka za iplatu deponentovi a ten na oplatku ocekava,
ze bude mit na vyzadani k dispozici své penize a za tuto sluzbu plati poplatek. V piipadé
zapujCky ¢i uvéru se zapujcitel (ptipadné uverujici) vzdava své Casové preference
spotieby penéz vyménou za urok, ktery mu zaplati vydluzitel (avérovany), v tomto
ptipadé banka.''?

Postupem c¢asu si banky uvédomily, Ze vétSina deponentll nevyuZziva naraz
vSechny své deponované penézni prostiedky v plné vysi, a tudiz velka ¢ast deposit v jejich
uschové neni aktivné vyuzivana. Toto zjisténi vedlo k poc¢atku uvérové penézni expanze.
Banky zacaly poskytovat svym klientim uvéry, které byly financovany z depozit
ostatnich klient banky, ktefi je momentalné nevyuzivali, byt stale platili bankam
poplatek za ischovu s virou v to, ze jejich penize budou na pozadani kdykoliv k dispozici.
Fakticky tak banky prostiednictvim uvért vydavaly falesna potvrzeni o ulozeni
neexistujicich komodit. Timto procesem dochdzelo ke zvySeni mnozstvi papirovych
penéz v ekonomice, které vSak nebyly kryty Zzadnou komoditou. S digitalizaci
bankovnictvi, kdy jsou deposita na ucty zaznamenavana v digitalni podobé¢, se tento
proces jest¢ zjednodusil, protoze banky nejsou nuceny poskytovat uvéry ve formé
fyzickych papirovych peniz, ale staci pouze piipisovat penize v digitdlni formé na ucet
klienta banky. Fakticky tak banky disponuji v rezimu ¢aste¢nych rezerv schopnosti
vytvaret tzv. fiduciary money prostfednictvim uvért, kdy jedinym limitem jsou povinné

IS I 7 r1r 11 - v . c vy
minimalni rezervy stanovené centralni bankou.'” Za predpokladu, Ze by i tento limita&ni

""HUERTA DE SOTO, Jesus. Penize, banky a hospoddiské krize. Praha: ASPI, 2009. ISBN 978-80-
7357-411-6. s. 2-19.

"3 M&novépolitické nastroje: Povinné minimalni rezervy. Ceskd ndrodni banka [online]. [cit. 2017-04-
07]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/#pmr
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prostiedek odpadl, 1ze pak hovofit o svobodném bankovnictvi, kde banky funguji
na principu &asteénych rezerv.'"*

V takovéto situaci vSak zlstava otazkou, zda se banky nedopoustéji podvodu.
Banky vytvéafejici penize z niceho jsou totiz v okamziku, kdy tak ucini, jiz zbankrotované.
Tento bankrot pouze neni patrny navenek, ale projevi se az v okamziku, kdy deponenti
zah4ji tzv. run na banku, tedy v okamziku, kdy pojmou podezieni, ze banka neni schopna
dostat svym zavazkiim a pozaduji okamzity vybér svych deposit. Banka pak samoziejmé
neni schopna dostat svym zavazkiim, nebot’ poskytla ¢ast deponovanych pené¢z formou
uvéru svym klientim, a v disledku toho je nesolventni. Toto chovani nékteti ekonomové,
mezi n&Z se fadi napt. Murray Rothbard'"” nebo Jesus De Soto''®, povazuji za nemorélni
a podvodné, nicméné legalita takového chovani je zcela v pravomoci pravni Upravy

jednotlivych statu.

2.4.6 Vyznam digitalnich kryptomén pro teorii hospodarskych cykli

Vzhledem k tomu, Ze nelze libovolné vytvorit nové mnozstvi jednotek digitalni
kryptomény, nemize dojit ani ke kvantitativnimu uvolilovani a potazmo ke zvySovani
mnozstvi penéz v ekonomice, tedy k inflaci. Pokud vezmeme v potaz decentralizovanou
strukturu a vzacnost digitalnich kryptomén, lze dojit k zdvéru, Ze za predpokladu, ze by
v urcité ekonomice byly pouzivany vyhradné nebo ve vysoké mite pravé tyto neinflacni
digitalni kryptomény, nedochazelo by k hospodaiskym cyklim. Predpokladem
k existenci hospodaiskych cyklu je totiz pravé poktiveni trhu zptisobené penézni inflaci.
Pouhé pouzivani neinfla¢nich penéz vSak pochopitelné¢ nemulize eliminovat pfirozené
vykyvy ekonomiky, které jsou ovliviiovany riznymi faktory, jako napft. ptirodnimi vlivy,
demografickym vyvojem atd.

Vezmeme-li v ivahu vyse zminéné skutecnosti tykajici se penézni zasoby, inflace,
hospodatskych cykll a principu bankovnictvi s ¢asteCnymi rezervami, 1ze dojit k zavéru,

ze digitalni kryptomény, za piedpokladu Siroké akceptace na trhu, by mohly znamenat

'Y ROTHBARD, Murray Newton. Penize v rukou statu: jak vlada znicila nase penize [online]. Praha:

Liberalni institut, c2001, 144 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-863-8912-X. s. 56.

'S ROTHBARD, Murray Newton. Penize v rukou statu: jak vlada znicila nase penize [online]. Praha:
Liberalni institut, c2001, 144 s. [cit. 2016-04-25]. ISBN 80-863-8912-X.

""" HUERTA DE SOTO, Jesus. Penize, banky a hospoddiské krize. Praha: ASPI, 2009. ISBN 978-80-
7357-411-6.
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revoluci v penézni teorii a jejich vyuzivani by mohlo pfispét k castenému feSeni
problému neustale se opakujicich hospodaiskych cykld, které negativné postihuji
ekonomiky vétSiny statli na svété. K takovéto zméné by vsak bylo zapotiebi zna¢nych
zasahl do legislativni Upravy bankovnictvi a ménové politiky na narodni wrovni
jednotlivych statil i na trovni mezindrodni, coz se vzhledem k mite kontroly, kterou staty
a nadnarodni organizace maji nad penéznim systémem, zdd byt za souCasné situace

znacné nepravdépodobné.
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3. Pravni aspekty digitalnich mén

Pro pouzivani digitalnich kryptomén v bézném zivot€ je tfeba subsumovat je pod stavajici
pravni kategorie. Tato subsumpce je dilezita zejména proto, abychom zjistili, které pravni
normy se vztahuji na uzivani digitalnich kryptomeén, piipadné obchodovani s nimi, ¢i
poskytovani ostatnich sluzeb s nimi souvisejicich. Pro zatfazeni pod jiz existujici pravni
kategorie se nabizi, vzhledem k charakteru, funkci a pouziti digitdlnich kryptomén, hned
nékolik kategorii.

Institut digitalnich kryptomén vSak neni komplexné upraven zadnou pravni normou
a zadna pravni norma neobsahuje ani jeho vyslovnou definici, coz ilustruje to, o jak novy
fenomén se jednd. Z tohoto diivodu miize nastat problém u subsumpce digitalnich
kryptomén pod stavajici pravni kategorie a to pfevazné v dusledku faktu, ze se jedna

o multidimenzionalni fenomén, ktery v sobé kombinuje prvky z riznych kategorii.

3.1 Kategorie obCanského prava — véc v pravnim slova smyslu

Véc v pravnim slova smyslu je bezesporu jednou ze zékladnich pravnich kategorii.
Od zarazeni urcitého institutu do kategorie véci se pak odviji to, zda miize byt predmétem

Véc v pravnim smyslu je definovana v § 489 zdkona 89/2012 Sb., ob¢ansky
zakonik (dale jen ,,ob¢ansky zakonik*) jako: ,,vSe, co je rozdilné od osoby a slouzi potiebé
lidi.* Tato definice je pomérn¢ Siroka a zahrnuje v sob¢ dvé defini¢ni kritéria. Prvnim
kritériem je rozdilnost od osoby a druhym kritériem je zptsobilost uspokojovat lidské
potieby.'

Jak jiz bylo vyse zminéno, digitalni kryptomény lze chapat dvojim zpiisobem a to
jako platebni systém nebo jako penize. Oba pohledy na tento institut spliiuji zdkonem
stanovena defini¢ni kritéria véci. Platebni systém dané digitalni kryptomeény je rozdilny
od osoby; rozdilnost od fyzické osoby je zjevna vzhledem k tomu, Ze se nejedna

o ¢lovéka, rozdilnost od pravnické osoby Ize konstatovat s ohledem na § 20 obcanského

" LAVICKY, Petr. Ob&ansky zakonik: komentaf. Praha: C.H. Beck, 2015. Velké komentate. ISBN 978-
80-7400-529-9. s. 1730.
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zakoniku, ktery stanovi, ze pravnickou osobou je organizovany utvar, o kterém zakon
stanovi, Ze ma pravni osobnost, nebo jehoz pravni osobnost zdkon uznd, v kombinaci
s faktem, ze zadny zakon nestanovuje ani neuznava platebni systém zadné digitalni
kryptomény jako pravnickou osobu. Stejné¢ tak digitdlni kryptoména jako penize
v ekonomickém smyslu (tedy urcitd digitdln¢ zaznamenand informace, ktera je na trhu
pfijimana jako prostiedek smeny) je rozdilna od fyzické osoby i od osoby pravnické.

Druhym kritériem stanovenym obc¢anskym zakonikem je uzite¢nost pro potieby
lidi, které izce souvisi prevazné s kritériem odlisnosti od osoby a to z diivodu, Ze subjekt
prava (osoba) nemiize slouzit jako prostiedek uspokojovani potieb jiného subjektu,
zatimco v&c ano. Potfeby lidi je zde tieba chapat v nejiirsim slova smyslu.'”® Digitalni
kryptomény, jako platebni systém i jako penize v ekonomickém slova smyslu, slouzi
potiebé lidi, nebot’ uspokojuji jejich hospodaiské potieby tim, ze umoznuji sménny
obchod.

Lze tedy dojit k zavéru, ze digitalni kryptomény jsou véci v pravnim smyslu dle
obcanského zakoniku.

Obcansky zakonik pak dale rozdéluje véci dle jejich vlastnosti. Prvni druh déleni
je na véci hmotné a nehmotné. Digitalni kryptomény jsou ve své podstaté digitalné
zaznamenanou informaci a tudiz nemaji hmotnou podstatu. Tato informace muze byt
zaznamenana na fyzickém nosic¢i jako jsou hardwarové nebo papirové penézenky ci
datova ulozisté, nicméné takovyto nosi¢ neni sdm o sobé kryptoménou, ale pouze
prostfedkem k jejimu skladovani a uchovéni. Proto lze dojit k zavéru, ze digitalni
kryptomény jsou véci nehmotnou podle § 496 (2) obcanského zakoniku.

Dale obcansky zakonik rozliSuje véci na nemovité a movité, kde je posuzovanym
kritériem zejména ptenositelnost véci z mista na misto bez poruseni jeji podstaty. Druhy
odstavec § 498 negativné vymezuje movité véci jako veskeré véci, které nespadaji
pod § 498 (1) obcanského zdkoniku. Vzhledem k neexistenci zdkona stanovujiciho,
ze digitalni kryptomény jsou véci nemovitou, a k faktu, ze digitalni kryptomény nejsou
pozemky ani podzemni stavby se samostatnym u¢elovym ur¢enim ani vécna prava k nim,
ani prava, ktera za nemovité véci prohlési zékon, 1ze konstatovat, ze digitalni kryptomény

spadaji do zbytkové kategorie a jsou tudiz véci movitou.

" LAVICKY, Petr. Ob&ansky zkonik: komentaf. Praha: C.H. Beck, 2015. Velké komentate. ISBN 978-
80-7400-529-9 s. 1731.
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Dalsim délicim kritériem je zastupitelnost véci. § 499 obcanského zakoniku
stanovi, ze zastupitelnou véci je takova movitd véc, kterd mize byt nahrazena jinou véci
téhoz druhu. Kazda dana jednotka urcité digitalni kryptomény je zaménitelna za jednotku
stejného druhu a tudiz digitdlni kryptomény, respektive jejich jednotky, jsou
zastupitelnou véci.

§ 500 obc¢anského zakoniku dale rozdéluje véci na zuzivatelné a nezuzivatelné.
Zuzivatelna véc je definovana jako movitd véc, jejiz pouziti spo¢iva ve spotiebovani,
zpracovani ¢i zcizeni této véci. Ackoliv zcizenim jednotky digitalni kryptomény nedojde
k jejimu spotiebovani ¢i zpracovani, jedna se, obdobné jako u penéz, o véc zuzivatelnou
pravé diky typickému nakladanim s penézi, kterym je jejich zcizeni.

Na zéklad¢ vyse uvedenych poznatkii lze tedy dojit k zavéru, ze digitalni
kryptomény jsou véci v pravnim slova smyslu a to konkrétné véci nehmotnou, movitou,

zastupitelnou a zuzivatelnou.

3.2 Kategorie ménového prava

Dalsi skupinou kategorii, pod kterou se nabizi digitalni kryptomény subsumovat, jsou
kategorie ménového prava. Pro tyto ucely nejprve nastinim Gipravu ménového prava.

Jak jiz bylo zminéno dfive, jsou penize a ména pojmy, které maji pomerné nejasné
vymezenou hranici a Casto byvaji zaménovany. Nejinak tomu je i v ramci ménového
prava, kdy zakony upravujici tuto problematiku pouzivaji pomérné rozmanitou
terminologii. Tyto jednotlivé kategorie je nutné objasnit, aby bylo mozné provést analyzu,

zdali lze digitalni kryptomény podfadit pod nékterou z nich.

3.2.1 Ména a penize

Zakladnim predpisem upravujicim ménové pravo v Ceské republice je zikon
&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance (dale jen ,,zakon o CNB®), ktery v &asti Gtvrté
upravuje emisi bankovek a minci.

§ 12 zakona o CNB stanovi, Ze: “Ceska narodni banka mé vyhradni pravo vydavat
bankovky a mince, jakoz i mince pamétni. § 13 pak pouziva termin ,,penézni jednotka*

a stanovuje, e penézni jednotkou v Ceské republice je koruna ¢eska. § 14 upravuje
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pusobnost Ceské narodni banky jako organu, ktery spravuje zasoby bankovek a minci
a organizuje jejich dodavky od vyrobct v souladu s pozadavky penézniho ob¢hu, dale
pak § 15 stanovuje, e C eskd narodni banka sjednava tisk bankovek a razbu minci
a vykonava dozor nad bankovkami a mincemi nevydanymi do ob¢hu. § 16 (1) stanovi,
7e: “Platné bankovky a mince vydané Ceskou narodni bankou jsou zdkonnymi penézi
ve své nominalni hodnoté pfi viech platbach na izemi Ceské republiky” a § 22 svéiuje
Ceské narodni bance pravomoc vyhlaskami stanovovat nominalni hodnoty, rozméry
a také termin ukonceni platnosti bankovek a minci. Na zakladé § 19 (1) mtze Ceské
narodni banka prohlasovat ji vydané bankovky za neplatné a stahovat je z ob¢hu
a kone¢né § 16a zakazuje vyrobu, dovoz a Sifeni predméti, které jsou svym provedenim
zpUsobilé uvést drzitele v omyl, Ze se jedna o mince &i nominalni hodnoty vydané Ceskou
narodni bankou a oznacovat Zetony, medaile nebo podobné predméty slovem ,,mince.
Zakon o CNB pouzivéa pojmy ,,penézni jednotka a ,,zakonné penize*, nedefinuje
v§ak penize a ménu jako takové. Tento zakon ustanovuje Ceskou narodni banku jako
organ disponujici moznosti emitovat mince a bankovky, které jsou zdkonnymi penézi.
Lze konstatovat, Ze ,.koruna ¢eska“ je ménou Ceské republiky, zadkon o CNB totiz
ustanovuje tyto penize jako zdkonné penize, coz napliuje pozadavek zavedeni konkrétni
soustavy pendz v urditém staté jako mény a jeji upravy pravnim fadem daného statu.'”
Stejné tak 1ze dojit k ndzoru, Ze zadna digitalni kryptoména v sou¢asnosti neni ménou ani
zakonnymi penézi v kontextu ¢eského pravniho fadu a to z diivodu absence zdkonného

ustanoveni zdkonnymi penézi, potazmo ménou.

3.2.2 Elektronické penize

Dalsi kategorii, ktera se nabizi pro zatfazeni digitalnich kryptomén, jsou elektronické
penize. Elektronické penize definuje § 4 (1) zakona ¢. 284/2009 Sb., o platebnim styku
(dale jen ,,zdkon o platebnim styku®) jako penézni hodnotu, ktera:

1. predstavuje pohledavku vici tomu, kdo ji vydal

2. jeuchovavana elektronicky

" BAKES, Milan. Finanéni pravo. 6. upr. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2012, ISBN 978-80-7400-440-7. s.
335.
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3. je vydavana proti prijeti penéznich prostredkii za ic¢elem provadéni platebnich

transakci

4. je pfijimana jinymi osobami nez tim, kdo ji vydal.

Urcita hodnota dané digitalni kryptomény neptedstavuje pohledavku viici tomu, kdo
ji vydal; digitalni kryptomény nejsou vydavany zadnou fyzickou ani pravnickou osobou,
ale pomoci algoritmu a tudiz nemohou predstavovat pohledavku za urcitou osobou.

V ostatnich bodech definice elektronickych penéz by digitalni kryptomény ziejmé
mohly obstat (i pfes to, ze je lze uchovavat jak elektronicky tak fyzicky), nicméné
v prvnim bodu této definice neobstoji a proto lze dojit k zavéru, ze digitalni kryptomeény

nejsou ani elektronickymi penézi ve smyslu zakona o platebnim styku.

3.2.3 Investi¢ni nastroj

§ 3 zékona 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu (déle jen ,,zakon o podnikani
na kapitalovém trhu*) vymezuje investi¢ni investi¢ni nastroje a v prvnim odstavci je déli
do zakladnich kategorii, které 1ze klasifikovat do n€kolika skupin. V pism. a) az b) hovoti
o cennych papirech, konkrétné investi¢nich cennych papirech a cennych papirech
kolektivniho investovani, dale v pism. ¢) o néstrojich pené¢zniho trhu a v pism. d) az k)
o riznych typech derivatd.'*

Digitalni kryptomény nejsou listinou a neni s nimi spojeno zadné pravo, a tudiz
nemaji povahu cenného papiru ani zaknihovaného cenného papiru dle § 514 respektive
§ 525 obcanského zakoniku, tudiz nemohou byt ani investiénim cennym papirem nebo
cennym papirem kolektivniho investovani ve smyslu zakona o podnikani na kapitdlovém
trhu.

V ptipad¢ digitalnich kryptomén se nejednd ani o néstroj penézniho trhu podle
§ 3 (1) ¢) zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu a to z diivodu, Ze se neobchoduji
na penéznich trzich, protoze nejsou penézi v pravnim slova smyslu.

U derivati odvozenych od digitalni kryptomény Ize vzhledem k jejich charakteru

uvazovat o jejich subsumpci pod kategorii nékterého investicniho néstroje ze skupiny

120 HUSTAK, Z, SOVAR J, FRANEK M, SMUTNY A, CETLOVA K a DOLEZALOVA D. Zakon o
podnikani na kapitdlovém trhu: komentar. V Praze: C.H. Beck, 2012. Beckova edice komentované
zakony. ISBN 978-80-7400-433-9. s. 50-55.
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derivati uvedenych v § 3 pod pismeny d) az k) zadkona o podnikani na kapitdlovém trhu
vzhledem k tomu, ze takovyto derivat je odvozen od podkladového aktiva, kterym je
v tomto ptipad¢ dana digitalni kryptomeéna.

Digitalni kryptomény tedy nejsou investicnimi cennymi papiry ani cennymi
papiry kolektivniho investovani ani nastroji penézniho trhu. Jako jedind forma
investi¢niho nastroje spojend s digitalnimi kryptoménami tedy ptichdzi v uvahu derivaty
odvozené od digitalnich kryptomeén, nikoliv vSak digitalni kryptomény samotné, proto 1ze
konstatovat, ze digitalni kryptomény nejsou ani investi¢énim nastrojem ve smyslu zdkona

o podnikéni na kapitdlovém trhu.

3.2.4 Komodita

Dalsi pravni kategorii, pod kterou lze uvazovat zatfazeni digitalnich kryptomén, je
komodita. Tento nazor zastava napiiklad viceguvernér C eské ndrodni banky Mojmir

Hampl. '

Komodita je zbozi, které je zaménitelné se zbozim stejného typu a mize byt
obchodovano.'”  Obchodovani na  komoditnich  burzach  upravuje  zakon
¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach (dale jen ,,zakon o komoditnich burzach®), ktery
vSak pfimo nedefinuje pojem komodita. V § 1 (1) uvadi, ze: ,, Komoditni burzou je
pravnicka osoba ziizena podle tohoto zdakona (dale jen "burza") k organizovani
burzovnich obchodii se zbozim (dale jen "komodity") “.

Zakonodarce pro ucely tohoto zakona pouziva termin , komodita‘“ pro zbozi, které
je obchodovano na komoditni burze a vice se timto terminem nezaobira. Lze tedy
predpokladat, ze pro oznaceni zbozi za komoditu neni tieba splnéni dalsich specifickych
narokdi, a proto lze dospét k nazoru, ze kazdé zbozi, které je ze své povahy
obchodovatelné, je véci v pravnim slova smyslu'® a je zamé&nitelné, miZze byt komoditou.

Lze tedy dojit k zavéru, ze digitalni kryptomény jsou komoditou ve smyslu zakona

0 komoditnich burzach.

121 Viceguvernér CNB ,,vraci iider aneb polemika kolem bitcoinu pokracuje. Roklen24 [online]. 2017

[cit. 2017-04-27]. Dostupné z: http://roklen24.cz/a/iTznt/viceguverner-cnb-vraci-uder-aneb-polemika-
kolem-bitcoinu-pokracuje

122 Commodity. Investopedia [online]. [cit. 2017-04-27]. Dostupné z:
http://www.investopedia.com/terms/c/commodity.asp?ad=dirN&qo=investopediaSiteSearch&qsrc=0& o=
40186

123 Ve, co je rozdilné od osoby a slouzi pottebé lidi“ § 489 zdkona 89/2012 Sb., ob&ansky zakonik.
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3.2.5 Virtualni ména

Zakon ¢. 253/2008 Sb., o n¢kterych opattenich proti legalizaci vynosi z trestné ¢innosti
a financovani terorismu v § 2 (1) 1) oznacuje jako osobu povinnou pro ucely tohoto zakona
také osobu poskytujici sluzby spojené s virtualni ménou. Virtudlni ména je pak
zakonodarcem konkretizovana jako: ‘“elektronicky uchovavana jednotka bez ohledu
na to, zda ma nebo nema emitenta, a kterd neni penéznim prostredkem podle zakona
o platebnim styku, ale je prijimana jako platba za zbozZi nebo sluzby i jinou osobou
odlisnou od jejiho emitenta.

Tato definice je jedinou definici v ¢eském pravnim tadu, ktera se pokousi ptimo
konkretizovat digitalni kryptomény a reflektuje jejich existenci. Setkdvame se zde prvné
s tezi, ktera piimo predpoklada existenci jednotky bez emitenta, jako tomu je u vétSiny
digitalnich kryptomén. Zakonodarce zde nicméné ziejmé naradzi na limity pochopeni
principu fungovani digitalnich kryptomén, kdy jednim ze specifikacnich kritérii virtualni
meény je fakt, ze je uchovavana elektronicky.

Digitalni kryptomény jsou zaznamenavany a uchovavany digitalné, tedy pomoci
rady Cislic 0 a 1. Z podstaty véci je tedy patrné, ze digitalni kryptomény lze uchovavat
1 jinym zptisobem nez elektronicky, byt je elektronicky zptisob uchovavani v dnesni dobé
nejcastéji pouzivanym. Definice v zdkoné ¢. 253/2008 Sb., o nékterych opatienich proti
legalizaci vynosi z trestné ¢innosti a financovani terorismu je tedy neptesna z hlediska
technického fungovani digitadlnich kryptomén. Nicméné Umysl zékonodarce, tedy
regulace osob poskytujicich sluzby spojené s digitalnimi kryptoménami, je dle mého
nazoru ziejmy a tudiz s pouzitim teleologického vykladu Ize dospét k zavéru, ze digitalni
kryptomény jsou virtudlni ménou ve smyslu zdkona ¢. 253/2008 Sb., o nékterych

opatienich proti legalizaci vynost z trestné ¢innosti a financovani terorismu.

55



3.2.6 Virtualni ména z hlediska evropského prava

Soudni dvir Evropské unie v prulomovém rozsudku ze dne 22.ftijna 2015 ve véci
C-264/14"* tesi dvé piedbdiné otazky piedlozené Hogsta forvaltningsdomstolen
(Nejvyssi spravni soud, Svédsko). Prvni predbéznou otazkou je, zdali sména digitalni
kryptomény bitcoin (v dikci ESD — virtudlni mény bitcoin) za tradi¢ni ménu a naopak,
ktera je provadéna za uplatu zapocitdvanou poskytovatelem pfi stanovovani sménnych
kurzl, ptredstavuje poskytovani sluzeb za uplatu. Za ptredpokladu pozitivni odpoveédi
na prvni otazku pak dopliuje druhou piedbéznou otizku a to, zdali musi byt
¢l. 135 odst. 1 smérnice Rady 2006/112/ES ze dne 28. listopadu 2006 o spolecném
systému dan¢ z ptidané hodnoty (dale jen ,,smérnice o DPH*) vykladan v tom smyslu, ze
vyse uvedené sménné operace jsou osvobozeny od dang.

K prvni ptedbézné otazce Soudni dviir konstatoval, zZe: ,, plneni, kterd spocivaji
ve sméné tradicni meny za jednotky virtudlni mény bitcoin a naopak se uskutecnuji oproti
zaplaceni urcité Ccastky kterou predstavuje rozdil mezi cenou, za kterou dotycny
poskytovatel ménu nakoupil, a cenou, za kterou ji prodava svym zakaznikiim, predstavuji
poskytnuti sluzby za uplatu ve smyslu tohoto ustanoveni. “ Dale Soudni dviir dodava, ze
virtudlni ména s obousmérnym tokem, jakou je bitcoin, kterd bude v ramci takovéto
¢innosti sménovana za tradicni mény, nemuze byt povazovana za hmotny majetek, nebot’
tato ména nemd jiny ucel nez ucel platidla. Zde Soudni dvir spatiuje podobnost
s tradi¢nimi ménami, které jsou zakonnym platidlem. Soudni dviir pak dochazi k zavéru,
ze v daném pripad¢ se jedna o poskytnuti sluzby za tiplatu ve smyslu smérnice o DPH.

Odpovéd na prvni otazku je tedy kladna a proto se Soudni dvir zabyval i druhou
otazkou a to sice otazkou osvobozeni od DPH. Zde Soudni dvir vyklada smysl smérnice
o DPH, ktery spatiuje zejména ve faktu, ze osvobozeni od platby DPH ma za cil odstranit
obtize spojené s urc¢enim danového zakladu, které vznikaji v rdmci financnich operaci.

Soudni dvir konstatuje, ze: “je treba uvést, ze cinnosti tykajici se netradicnich mén, to

12 Rozsudek Soudniho dvora Evropské unie ze dne 22. Rijna 2015., véc C-264/14 [cit. 2017-04-22].
Dostupné z: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/TXT/HTML/?uri=CELEX:62014CA0264&qid=1495475934096& from=CS
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znamend jinych mén, nez jsou penize, které jsou zakonnym platidlem v jedné nebo
ve vicero zemich, pokud tyto meny byly ucastniky transakce akceptovany jako alternativni
platidlo k zakonnym platidliim a nemaji jiny ucel nez ucel platidla, predstavuji financni
operace.”

Soudni dvir zde tedy prilomové stavi ,virtudlni ménu™ bitcoin a potazmo
vSechny digitalni kryptomény, alesponi co se tyce ucelu jejich pouziti, na roven penéz,
které jsou zékonnym platidlem a konstatuje, Ze pokud by se osvobozeni od povinnosti
platby DPH nevztahovalo na ¢innost tykajici se digitdlnich kryptomén, ale pouze
tradi¢nich mén, zbavovalo by se toto ustanoveni smérnice o DPH ¢ésti svého smyslu.
Soudni dvir tedy dospiva k néazoru, ze ustanoveni smérnice o DPH se vztahuje
i na poskytovani sluzeb spocivajici ve smén¢ tradi¢nich mén za jednotky digitalni
kryptomény bitcoin (a potazmo vSech ji podobnych digitdlnich kryptomén) a naopak.
Toto rozhodnuti je vskutku prilomovym s ohledem na fakt, ze z dannového hlediska
de facto stavi digitalni kryptomény na roven tradicnim narodnim ménam a v diasledku
toho nedochazi k dodate¢nému sankcionovani jejich uzivatelii prostfednictvim dané, coz

znacné usnadiuje akceptaci digitalnich kryptomén jako platidla.
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4. 7.avér

Tato diplomova prace si kladla za cil popsat zakladni principy fungovani digitalnich
kryptomény jsou po osmi letech od vzniku bitcoinu, coby nejstarsi a nejznamé;jsi digitalni
kryptomény, stale mladym a dynamickym fenoménem, ktery v sobé kombinuje poznatky
z nekolika védnich obort. Digitadlni kryptomény v sobé bezpochyby stale skryvaji
obrovsky potencial, otdzkou vSak ziistava, zdali tento potencial bude spolecnosti
pochopen a vyuzit.

V uvodni ¢asti prace, ktera slouzila jako exkurz do problematiky digitalnich
kryptomén, byly popsany zakladni principy fungovani digitalnich kryptomén jednak jako
platebniho systému a také jako alternativni formy penéz k tradi¢nim ndrodnim ménam.
od tradi¢nich narodnich mén emitovanych jednotlivymi staty nebo nadstdtnimi utvary,
patii jednoznacné jejich decentralizovana struktura a s ni souvisejici absence centralni
autority v roli emitenta. To méa za nasledek odolnost digitalnich kryptomén proti
ovlivilovani jejich vlastnosti a fungovani pomoci nastrojii ménové politiky, kterymi bézné
disponuji vlady, potazmo centralni banky. Dalsim disledkem decentralizované struktury
digitalnich kryptomén je absence ucasti tfeti strany — typicky banky - vystupujici v roli
zprostifedkovatele participujiciho na bezhotovostni platebni transakci provadéné
prostiednictvim digitalni kryptomény, coz s sebou nese snizeni transak¢nich nakladi
potiebnych k provedeni platby a zjednodusuje cely proces.

V ekonomické ¢asti mé prace jsem dosel k zavéeru, ze digitalni kryptomény spliuji
zakladni pozadavky tykajici se vlastnosti a funkci penéz, které jsou na zbozi slouzici jako
prostfedek smény kladeny ekonomickou teorii, a tudiZ mohou byt penézi v ekonomickém
skute¢nost dobrovolna akceptace digitalnich kryptomén jako prostfedku smény pomérné
velkou, byt v porovnani s tradi¢énimi ménami stale mensinovou, ¢asti spole¢nosti. Timto
se digitalni kryptomény také odliSuji od tradi¢nich narodnich mén, které svou funkci
zakonného platidla odvozuji od existence autoritativniho aktu, na jehoz zéklad¢ je jejich
akceptace vynucovana prostiednictvim zdkona. Takovyto akt, ktery by ustanovil nékterou

z digitalnich kryptomén narodni ménou a zakonnym platidlem nékterého statu ci
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nadstatniho utvaru, v souc¢asnosti neexistuje, a proto digitalni kryptomény za soucasné¢ho
stavu nejsou ménou, i kdyz vzniku takového aktu do budoucna nic nebrani a je tedy
teoreticky mozné, aby byla néktera digitalni kryptoména ustanovena jako narodni ména
urcitého statu.

Absence centralni autority, ktera by méla moznost zasahovat do fungovani
digitalnich kryptomén a regulovat jejich pouzivani, ma pak znacny vyznam z hlediska
penézni teorie. Absence centralni autority v kombinaci s limitovanym mnozstvim
dostupnych jednotek u vétsiny digitalnich kryptomén, ¢ini z kryptomén neinflacni penize.
V tomto aspektu jsou digitalni kryptomény unikatnimi penézi, které v tomto ohledu
snesou srovnani pouze s historickymi penézi, jakymi byly pirevazné drahé kovy. Na poli
souCasnych narodnich mén je neinflacnost vSak jedine¢nd, a uzce s ni souvisi
1 problematika hospodaiskych cykli. Analyzou pficin vzniku hospodatskych cykli jsem
dosel k hypotéze, Ze v situaci, kdy by v ur€ité¢ ekonomice byly pouzivany pouze digitalni
kryptomény a soucasné by banky nesmély fungovat na principu ¢asteénych rezerv, tedy
v prostiedi, ve kterém by jako penize byly pouzivany neinflacni penize, by nedochazelo
ke stfidani fazi uméle vyvolaného rtstu a naslednému krachu ekonomiky. V tom se dle
mého ndzoru skryva nejvetsi potencial digitalnich kryptomén, ktery tkvi v jejich
institucionalni nezavislosti, jejiz disledkem je nemoznost jakékoliv manipulace
s digitdlnimi kryptomé&nami ze strany statu, a tim padem jejich zcela volnotrzni charakter.

Co se tyce pravnich aspekta digitalnich kryptomén, je nutné konstatovat, ze ¢esky
pravnit ad v podstaté nereflektuje existenci tohoto institutu a proto je potieba
pro pouzivani a zachdzeni s digitalnimi kryptoménami pracovat se stavajicimi pravnimi
kategoriemi. Jedinou vyjimkou je nepfili§ zdafily pokus o definici virtudlni mény
v zakon¢ ¢. 253/2008 Sb., o nékterych opatienich proti legalizaci vynost z trestné ¢innosti
a financovani terorismu, ktery je nepifesny jiz v zakladnim pojmenovani, kde pouziva
termin virtualni namisto terminu digitalni, ktery vice odpovida realité. To ilustruje jednak
nepochopeni fungovani institutu ze strany zakonodarce a jednak pouhou ad hoc potiebu
regulovat jeden maly usek mozného vyuziti digitdlnich kryptomén namisto komplexni
upravy tohoto institutu. Na tomto mist¢ se vSak slusi podotknout, Ze ¢eska pravni tiprava
v tomto ohledu neni pozadu oproti vétSing svétovych pravnich tadd, jelikoz digitalni
kryptomény nejsou prakticky v zddném staté komplexné upraveny a to zfejme s ohledem

na dosavadni pomérné malou popularitu a rozsitenost digitalnich kryptomén.
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I navzdory tomuto faktu je mozné subsumovat digitalni kryptomény pod nékteré
stavajici pravni kategorie Ceského pravnihof adu, zejména pak v oblasti prava
soukromého. Jako zakladni kategorie se nabizi pomérné Siroka kategorie véci definovana
v ob¢anském zakoniku, jiz digitdlni kryptomény vzhledem ke své charakteristice
bezesporu jsou. To je pomérné vyznamné zjisténi z hlediska dalsiho zkoumani digitalnich
kryptomén.

V otazce zdali jsou digitalni kryptomény ménou, jsem dosel k totoznému zavéru
jako v casti ekonomické, tedy Ze nikoliv. Opét zde narazime na absenci autoritativniho
legislativniho aktu ustanovujiciho nékterou z digitalnich kryptomén za ménu. Stejné tak,
vzhledem k absenci jakéhokoliv zakonného ustanoveni, nejsou digitalni kryptomény ani
zakonnymi penézi.

Dalsimi kategoriemi piirozen¢ ptipadajicimi v tivahu pii posuzovani digitalnich
kryptomén jsou kategorie financniho prava, a to zejména vzhledem k platebnimu
a investi¢nimu pouziti digitalnich kryptomén. Nasnad¢ je hned nékolik kategorii.

Pon¢kud piekvapivé se mize jevit zjisténi, ze digitadlni kryptomény nejsou
elektronickymi penézi ve smyslu zdkona o platebnim styku a to primarn¢ z divodu
absence emitenta digitalnich kryptomén, které jsou emitovany prostfednictvim algoritmu
a nikoliv jednou centralni instituci.

Digitalni kryptomény nejsou vzhledem ke svému charakteru ani investi¢nim
nastrojem ve smyslu zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu. V ramci tohoto zakona je
jedinou kategorii souvisejici s digitalnimi kryptoménami, kterd ptipada v ivahu, derivat
odvozeny od digitalni kryptomény, nikoliv v§ak kryptoména samotna, ktera slouzi pouze
jako podkladové aktivum.

Digitalni kryptomény vSak mohou byt komoditou ve smyslu zakona
o komoditnich burzach. Prestoze tento zdkon vyslovné nedefinuje komoditu jako
takovou, z principu véci jednotka digitadlni kryptomény mutize byt zbozim spliiujicim
obecna kritéria komodity.

Digitalni kryptomény jsou, dle mého nézoru, také virtudlni ménou ve smyslu
zakona o n¢kterych opatfenich proti legalizaci vynosu z trestné ¢innosti a financovani
terorismu. Ackoliv je zdkonnad definice terminologicky nepiesnd, je s vyuzitim
teleologického vykladu nutno konstatovat, ze zdmér zakonodarce byl regulovat pravé

digitalni kryptomeény.
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V zéavéru Casti tykajici se pravnich aspektti se vénuji vyznamnému rozhodnuti
ESD, ktery se zabyval otazkou zdanéni digitalni kryptomény bitcoin a jehoz zavér radici
bitcoin na rovei tradiénim ménam, alespon co se tyce daiiového hlediska, je vyznamnym
milnikem pro dal$i moznost pouzivani digitalnich kryptomén na tizemi ¢lenskych statt
Evropské unie.

Zavérem bych rad zdaraznil, ze problematika digitalnich kryptomén je velmi
komplexni a rozsahla a tudiz rozsah této prace nedovoluje podrobné popsat veskeré
pravni, ekonomické ani jin¢ aspekty digitalnich kryptomén. Tato prace tedy nema slouzit
jako vSeobjimajici dilo popisujici dopodrobna svét digitalnich kryptomén, ale spise jako
kvalifikovany tivod do této problematiky, ktery by mél poskytnout zaklad pro dalsi

zkoumani tohoto fascinujiciho fenoménu.
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Seznam pouzitych zkratek a nékterych pojmii

altcoin (=alternativni coin) — digitalni kryptoména odvozena od bitcoinu
blockchain — fetézec vSech transakci, které probéhly v platebnim systému kryptomény
BTC - bitcoin

CNB — Ceska narodni banka

DPH — daii z ptidané hodnoty

ESD — Evropsky soudni dvtr

fiat penize — penize s nucenym ob&hem

fiduciary money — penézni substituty, které nejsou kryty penézi v uzsim smyslu
IP — internetovy protokol

MB — megabyte

MIT — Massachusetts Institute of Technology

QR kéd — Quick Response kod

USD — americky dolar
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Abstrakt

Cilem této prace je popsat zakladni principy fungovani digitalnich kryptomén a jejich
ekonomické a pravni aspekty. Digitalni kryptomény jsou mladym a dynamickym
fenoménem v oblasti platebnich transakci, ktery ptfedstavuje alternativu k tradi¢nim
narodnim ménam.

Prace je délena na 3 zakladni casti. Prvni ¢ast se vénuje predstaveni digitalnich
kryptomén a jejich fungovani, druhé ¢ast se vénuje ekonomickym aspektim digitalnich
kryptomén a jejich charakteristice z hlediska penézni teorie a zavereCna tieti Cast se
vénuje pravnim aspektim digitalnich kryptomén, zejména v ramci ¢eského pravniho
radu.

Prvni ¢ast této prace predstavuje digitdlni kryptomény jako celek, vymezuje
zakladni terminologii tykajici se tématu a popisuje vlastnosti a principy fungovani
digitalnich kryptomeén, jejichz znalost je nezbytnd k pochopeni ekonomickych a pravnich
otazek tykajicich se tohoto tématu. Z hlediska prakti¢nosti a srozumitelnosti jsou pak tyto
zéakladni aspekty nejcastéji ilustrovany na fungovani nejznaméjsi a nejstarsi digitalni
kryptomény — bitcoin.

Druha &ast prace se vénuje ekonomickym aspektim digitalnich kryptomén. Uvod
této Casti prace je vénovan problematice mény a penéz, vymezeni terminologie a rozdilt
z hlediska ekonomické teorie. Dale jsou digitadlni kryptomény podrobeny zkouméni
a kategorizaci z hlediska penézni teorie. V této Casti prace je také zkoumdn vyznam
digitalnich kryptomén pro problematiku hospodatskych cykli.

Posledni cast této prace se vénuje pravnim aspektim digitdlnich kryptomén.
V této cCasti je provedena analyza nékterych pravnich kategorii, zejména prava
soukromého, a naslednd moznost ¢i nemoznost subsumpce digitalnich kryptomén
pod tyto jednotlivé kategorie. V této Casti prace je také rozebran vyznamny rozsudek

Evropského soudniho dvora, ktery se touto problematikou zaobira.
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Summary

Title: Legal and economic aspects of digital currencies with a focus on the Bitcoin

The aim of this thesis is to describe the basic functional principles of digital
cryptocurrencies and its economical and legal aspects. Digital cryptocurrencies are young
and dynamic phenomenon in financial transactions, which represents an alternative to
the traditional national currencies.

This thesis is divided into three main parts. In the first part the digital currencies
and its function is discussed, the economical aspects of digital currencies and its impact
on the theory of money are the main theme of the second part. The final, third part is
discussing the legal aspects of digital currencies within the Czech legal system.

The first part of this thesis introduces digital currencies, the operation of the whole
system and also the basic terminology related to the digital currencies, which is necessary
for understanding the subject. These essential aspects and features are being mostly
illustrated on the case of the oldest and most famous digital currency — bitcoin — in favour
of clarity.

The second part of this thesis is discussing the economical aspects of digital
currencies. The opening of this part is dedicated to the terminology, particularly terms
"money" and "currency". Clear definition of these terms and setting out the differences
between them in the sense of economic theory is necessary for the purposes of this thesis.
Digital currencies are subject to classification and examination in scope of the theory of
money. The issue of economic cycles considering the digital currencies is being discussed
in the end of this part.

The last part of this thesis focuses on legal aspects of digital currencies. In this
part selected legal categories related to the topic are analysed, particularly the categories
of private law. The subsumption of digital currencies under each mentioned category is
provided in following segment of the thesis. The important ruling of the European Court
of Justice on dealing with the taxation of digital currencies is discussed in the end of the

thesis.
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