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Abstrakt

MIKUS, Jozef: Bitcoin a ostatné kryptomeny ako investicné aktivum, ich vyvoj a prognozy
do budlcnosti. — Ekonomicka univerzita v Bratislave. Fakulta hospodarskej informatiky;
Katedra aplikovanej informatiky. — Veduci zavereénej prace: Ing. Pavol Sojka, PhD. —
Bratislava: FHI EU, 2023, 45s.

Zaverena praca je vypracovana na tému bitcoin a ostatné kryptomeny ako investi¢né
aktivum, ich vyvoj a prognézy do buducnosti. Cielom zavereénej prace bolo identifikovat’
kryptomenu, ktorda ma najvacsi potencial sa stat’ kvalifikovanou menou na zéklade
detailnej analyzy. Budu porovnavané tri zndme kryptomeny z dvoch hladisk. Cielom
prvého porovnania je vybrat’ jednu, ktora ma najvacsi potencidl stat’ sa budicou menou,
resp. financnym aktivom. Na zaklade druhého porovnania sa vyberie kryptomena
S najvacsim investicnym potencidlom do budicna. Porovnania budi uskutocnené na
zaklade roznych faktorov. Préaca je rozdelena do troch kapitol. Jednotlivé Casti zaverecnej
prace boli zamerané na vymedzenie problematiky kryptomien z teoretického hl'adiska a ich
nasledne porovnanie. Prva kapitola je zamerand na teoretické vymedzenie skumanej
problematiky. SU v nej vysvetlené zakladné pojmy a technoldgie kryptomien. V rdmci
druhej kapitoly je definovany hlavny ciel’ prace a tiez k nemu prisluchajlce parcialne ciele.
V kapitole su tiez opisané metdody k dosiahnutiu ciel'a prace. V tretej kapitole su
v tabul’kédch zhrnuté zavery porovnania jednotlivych kryptomien z dané¢ho hladiska na
zaklade vopred definovanych faktorov. Vysledkom rieSenia danej problematiky je
vysledné porovnanie interpretované slovne. Je vybratd kryptomena s najvacsim celkovym

potencialom do budicna.

KPuacové slova:

Kryptomena, bitcoin, cardano, ethereum, blockchain



Abstract

MIKUS, Jozef: Bitcoin and other cryptocurrencies as an investment asset, their
development and forecasts for the future. — University of Economics in Bratislava.
Faculty of Economic Informatics; Department of Applied Infomatics. — Advisor: Ing.
Pavol Sojka, PhD. — Bratislava: FHI EU, 2023, 45 p.

The final thesis is prepared on the subject of bitcoin and other cryptocurrencies as an
investment asset, their development and future forecasts. The goal of the final thesis was to
identify the cryptocurrency that has the greatest potential to become a qualified currency
based on a detailed analysis. Three well-known cryptocurrencies will be compared from
two points of view. The goal of the first comparison is to choose the one that has the
greatest potential to become the future currency, or a financial asset. Based on the second
comparison, the cryptocurrency with the greatest future investment potential is selected.
Comparisons will be made based on various factors. The work is divided into three
chapters. Individual parts of the final thesis were aimed at defining the issue of
cryptocurrencies from a theoretical point of view and then comparing them. The first
chapter is focused on the theoretical definition of the investigated issue. It explains the
basic concepts and technologies of cryptocurrencies. Within the second chapter, the main
goal of the work is defined, as well as the related partial goals. The chapter also describes
methods to achieve the goal of the work. In the third chapter, the conclusions of the
comparison of individual cryptocurrencies from a given point of view based on predefined
factors are summarized in tables. The result of solving the given problem is the resulting
comparison interpreted verbally. The cryptocurrency with the greatest overall future

potential is selected.

Key words:

Cryptocurrency, bitcoin, cardano, ethereum, blockchain
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Uvod

Kryptomenami nazyvame digitdlne meny, ktoré vyuzivaji ako systém Sifrovania
kryptografiu. Kryptografia je typ Sifrovania, ktory znemoznuje subjektu ¢itat’ udaje, ku
ktorym nema heslo. Bezpecnost’ kryptomien zavisi od viacero faktorov. Prave kryptografia

ich vytvara takmer nesfalSovate'nymi.

Svet zaznamenal mnoho pokusov o0 vytvorenie digitalnych mien uz pred bitcoinom.
Ziadna z nich ale nezaujala do takej miery, aby sa dana mena presadila &i uz na finanénych
alebo investi¢nych trhoch. Prva stranka, ktora je do dnes domovskou strankou bitcoinu -
znama ako bitcoin.org vznikla v roku 2008. Dia 31. okt6bra 2008 bola uverejnena préaca,
ktord objasnila koncept technoldgie snazvom blockchain atiez opisala fungovanie
bitcoinu. Praca bola uverejnend autorom, ktory je do dnes povazovany za zakladatela
bitcoinu, je znamy pod faloSnym menom Satoshi Nakamoto. Nie je zname, kto sa pod

tymto menom skryva.

Prva kryptomena s nazvom bitcoin bola spristupnena za¢iatkom roka 2009. Satoshi
Nakamoto spustil tazbu kryptomeny vytazenim prvych 50 bitcoinov. V tomto obdobi

0 bitcoine vedelo iba par l'udi.

Zo zaciatku nebolo mozné kryptomene uddvat hodnotu. Prvou uskuto¢nenou
transakciou si softvérovy vyvojar Laszlé Hanyecz kapil 2 pizze za 10 000 bitcoinov. Prave

tato transakcia bola vel'mi ddlezitym momentom pri zrode kryptografického ekosystému.

Koncom roka 2010 bola uverejnenad posledna sprava tykajuca sa vtedy aktualnej
verzie bitcoinu. Uverejnil ju Satoshi Nakamoto, ktory neskdr zostal v kontakte

s niekol’kymi vyvojarmi. Od aprila 2011 o fiom nikto ni¢ nevie.

Akonahle zaznamenal bitcoin prvotny uspech, v roku 2011 sa zacali objavovat
alternativne kryptomeny tiez zname ako altcoiny. Altcoiny boli prioritne vytvarané za
ucelom vylepSenia bitcoinu. Mnoho z nich v porovnani s bitcoinom dosahovalo vyssiu
rychlost’ transakcii, vyraznej$iu anonymitu a tiez efektivnejsie Sifrovanie. V dneSnom svete

sU zname tisice kryptomien.

Zaciatkom 2013 hodnota bitcoinu bola prvykrat v historii vyssia ako 1 000 dolarov.
Bol to velky skok, po ktorom hodnota kryptomeny opét’ vyrazne klesla a stagnovala. Prave
vyrazny prepad sposobil negativne ohlasy uzivatelov a investorov, ktori zaznamenali

vel'ké straty. Prve kvoli negativnym ohlasom sa ale bitcoin stal eSte popularne;jsi.

10



V roku 2014 bola najvyznamnejSou burzou kryptomien Gox. Burza bola napadnuta
hackermi, ktory ukradli 850 000 bitcoinov. Do dnes nie je zname, kto stal za utokom a ani
kde bitcoiny skoncili. Prave kvoli nevystopovatelnosti kryptomien sa zacali v obrovskom

meradle vyuzivat' na ¢iernom trhu.

Dnes uz znama kryptomena ethereum bola spustend vroku 2015. Ethereum
zaviedol inteligentné zmluvy, ktoré umoziuji vytvarat decentralizované aplikacie so
Sirokym vyuzitim. Mnoho investorov povazuje projekt ethereum zavelmi uZzito¢na
inovaciu. Prave ethereum umoznilo spustenie mnohych projektov. Priaznivci kryptomien
mohli kupovat’ mince za ucelom investicie, ale tiez tym mohli podporit’ prebiechajice
projekty. Mnohé z projektov boli ale Ponziho schémy. Projekty, ktoré pretrvali, umoznili

vytvorenie uzito¢nych produktov.

Neustale sa zvySoval pocet krypto burz, ktoré ulah¢ovali ich nakup a predaj. Cely
systém zacal vyrazne rast’ a staval sa stale popularnejsim. V roku 2018 trhova kapitalizacia
Kryptomien presiahla 800 miliard dolarov. Takto rychly rast ale nebol udrzatel'ny, hodnoty
jednotlivych coinov zacali klesat a mnohé projekty sa zacali rucat. Projekty, ktoré sa

dokazali vysporiadat’ so vSetkymi problémami sa stali silnej$imi.

V bakalarskej praci analyzujem a porovnavam z hladiska vyuzitia do buduicna
kryptomeny, ktoré su v dneSnom svete povazované za tie s najvac¢Sim potencialom. Medzi
tieto kryptomeny patria bitcoin, ethereum a cardano, ktoré sa technolégiu a moznost'ou

vytvarat’ decentralizované aplikacie podoba ethereu.
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1 Teoretické vymedzenie problematiky

1.1 Blockchain

Blockchain je mozné chapat ako verejni knihu alebo databazu zaznamov
o transakcidch. Tato databdza zaznamov je wudrziavand a zdroven distribuovana
celosvetovou sietou pocitacov. Kazda nova transakcia musi byt overena a informécia,
ktord je raz v tejto databaze zapisand, sa uz neda vymazat. Blockchain ma v sebe zaznam
0 kazdej uskutoc¢nenej transakcii. Na rozdiel od bank, na zaznamy dohliada zna¢na skupina
Pudi anikto nad nimi nem& kontrolu. Inak povedané blockchain sa distribuuje medzi
pouzivatelov softvéru. Je preto nemozné ziskat kontrolu nad sietou jednou centralnou
entitou. Blockchain je zaloZzeny na decentralizovanej sieti, o znamend, Ze funguje ako
peer to peer. V praxi, ak ktokol'vek zrealizuje transakciu, transakcia postupuje do siete, kde
algoritmy urcuju jej legitimnost. V pripade, Ze sa transakcia preukdze ako prava,
transakcia sa prepoji s predchadzajucou transakciou anasledne sa vytvori retazec
transakcii, ktory sa nazyva blockchain. Pri kazdej transakcii sa predchadzajuci vlastnik

podpisuje tzv. podpisovym kI'ai¢om, ktory je tajny (Bartoletti, Pompianu, 2017).
1.2 Vysvetlenie transakcii vo v§eobecnosti

Podpisovy kI"i¢ zodpoveda adrese hash transakcie, v ktorej bitcoiny dostal a adrese
dalSicho vlastnika. Bitcoin je tvoreny suborom transakcii. V tomto subore odkazuju
jednotlivé transakcie na tie predchadzajlce. V teoretickej rovine je pre tieto transakcie
mozné mat’ viacero vstupnych a vystupnych adries. V pripade, Ze chce vlastnik bitcoiny
odoslat’, musi uviest’ odkial prisli. Transakcie su z casového hl'adiska zoradené do blokov.
Kazdy blok odkazuje na predchadzajuci a tym sa ich legitimnost’ este zvySuje. Existuje tzv.
retazec blokov, ku ktorému je mozné sa dostat. Preto, ak sa vlastnik pokusi previest
napriklad bitcoin, ktory uz previedol, je mozné zistit’, ktora transakcia bola vykonana skor
(Zhang, Zhou, Liu, Xu, 2021).

1.3 Pojmy

Genesis Block - je Gplne prvy blok v retazci blokov I'ubovolnej digitalnej mince (US

Sentencing Comission, 2018).
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Sukromny kl'a¢ — je neverejny udaj. Stkromny kId¢ opraviuje previest/minat
kryptomenu digitalnym podpisom. Sukromny kI'G¢ je pri vyuzivani softvérovej penazenky
ulozeny v pocitaci. V pripade vyuzivania webovej penazenky st sutkromné kl'uce ulozené
na serveroch. Tieto kl'ice nemdézu byt odhalené, pretoze umoZnuju z danej penazenky

minat’ kryptomeny (US Sentencing Comission, 2018).

Proof of work — predstavuje vysledok snahy tazby kryptomien (US Sentencing
Comission, 2018).

Verejny kPu¢ - adresa bitcoinu - retazec pismen a Cisel. V pripade hashovania verejného

kla¢a privatnym kI'a¢om digitalne podpisuje transakciu (US Sentencing Comission, 2018).

Satoshi — bitcoinovy ,,cent”. 1 bitcoin = 1 000 000 satoshi (US Sentencing Comission,
2018).

Hash - je matematicka funkcia, ktora na zaklade spracovania informacii vytvara strucny
koéd, pomocou ktorého je mozna identifikacia, hash je teda unikatny. Hash méze byt
vytvoreny iba 1 zoskupenim informéacii. Dve takéto zoskupenia nemézu vytvorit’ identicky
hash. Hashom sa da dokazat, ze dané zoskupeniec dat nebolo menené. Hash je vel'mi
dolezity prvok tazby bitcoinov, pretoze je sucastou kazdého nového bloku, ktory bol
vytazeny. Sucast'ou kazdého takéhoto bloku je ale aj hash predchadzajuceho bloku. Blok

je potom podstatne t'az$ie hacknat/ovladat’ (US Sentencing Comission, 2018).

Hash rate - je zakladna MJ vypoctového vykonu bitcoinovej siete (US Sentencing
Comission, 2018).

Mining - TaZba bitcoinov je decentralizovany proces, ktory vyzaduje najmi vypodtovy
vykon. Je to proces matematickych vypoctov, kde ide o potvrdzovanie transakcii
a zvySovanie bezpe€nosti. V tomto procese moze prakticky ktokol'vek pridat blok
transakcii bez potreby povolenia akejkol'vek institacie ¢i organu. Minery si za vytazenie
bitcoinu mozu Gdtovat’ transakéné poplatky a tiez vytazeny bitcoin. Tazba je ale velmi
zlozity proces, ktory sa komplikuje zaroven s hashovacim vykonom siete. V praxi to
znamena, ze ¢im je vacsi vypoctovy vykon, tym vacsi vykon potrebuje aj ¢lovek, ktory sa
snazi o presadenie kontroly siete. Systém funguje dobre, az kym entita alebo vacsia
skupina neméa pod kontrolou prili§ hashovacej sily. Ak by k tomu doslo, entita alebo

skupina moze mat’ pod kontrolou rézne aspekty systému. Momentalne je velka vicSina
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blokov tazena ,,poolmi“ aV pripade, ze sa pripoji niekol’ko poolov zaroven, mdzu

vykonavat’ zmeny a presadzovat’ kontrolu nad siet'ou (Bohdan, 2019).
1.4 Vyhody a nevyhody kryptomien

Ohl'adom buducnosti kryptomien sa nazory pomerne rozchadzaji. Delia sa prevazne na
dve skupiny. Liberdlni podporovatelia modernych technolégii si vel'mi optimisticki a
V kryptomenach vidia budtcnost. Téato skupina l'udi sa zameriava na jednoduchost
a bezpe¢nost’ transakcii elektronickej meny. Prevody kryptomien sa realizuju za minimalne
poplatky. Viaceré krajiny, ktoré sa snazia zbavit sa hotovosti prejavili tiez vel'mi
optimisticky postoj ktejto digitdlnej mene. Na druhej strane ekondémovia a vedci sU
v tomto smere vel'mi skepticki. Specialisti v obore sa obavajii pouZivania digitalnej meny
vo svete financii. Hlavne dévody ich neistoty si vysoka volatilita a tiez fakt, ze kvoli
zlozitému Sifrovaniu a moznej anonymite transakcii s kryptomeny vel'mi ¢asto vyuzivané

na ¢iernom trhu (Bunjaku, Gjorgieva-Trajskovska, Miteva-Kacarski, 2018).
1.5 Cardano

Cardano bolo spustené v roku 2015 Charlesom Hoskinsonom a Jerrym Woodom.
Prave Charles Hoskinson bol spoluzakladatelom velmi zndmej kryptomeny ethereum.
Neskor sa stal generalnym riaditel'om nadacie prave tejto kryptomeny. Ked’ bolo cardano
spustené, absolutny pocet ADA tokenov bolo stanovenych na 45 miliard. Tvorcovia
a investori si pocas prvého obdobia rozdelili 31,11 miliardy tokenu ADA. Ostatnych 13,89
miliardy tokenu ADA bolo prenechavanych investorom postupom rokov (Grayscale

Investments, 2021).

1.5.1 Konkurencia

Cardano sa chce vyrazne odli§it od konkuren¢nych blockchainov dérazom na
vykonévanie spravnych krokov hned’ na prvykrat. Cardano chce tento ciel' dosiahnut
vyuzitim réznych vyskumov, formalnym overovanim sukromia a systémom peer-revie.
Hlavné ciele kryptomeny mdZu aj za jej najvdcSie nedostatky, medzi ktoré patri najma
neistota fungovania decentralizovanych aplikacii, kvéli nedostatku inteligentnych
kontraktov z historického hladiska. Navzdory pochybnostiam sa cardano stalo tretou
najvacsou kryptomenou s prekonanim hodnoty vysky celkovych transakcii v hodnote 1,6

biliona USD (Grayscale Investments, 2021).
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1.5.2 Smart kontrakty

Na inteligentnych kontraktoch sa v sucasnosti vykonavaju rozne testy, na zaklade
ktorych sa budu d’alej vyvijat’ decentralizované aplikacie. Existuje naozaj mnoho faktorov,
ktoré mozu ovplyvnit’ vyvoj cardana. Napriklad v pripade, Ze sa na serveri rozbehni nové
tokeny alebo decentralizované aplikacie, drzitelia ADA ju mozu presunut’ do tychto aktiv.
Z velkej Casti st to ale prave investori, ktori rozhodnu, ¢i cardano dosiahne dlhodoby
tspech. Ci uz ako systém decentralizovanych aplikacii alebo ako cloudova platforma.
Burza prave tychto krypto platforiem je stile vacSou prileZitostou. Dnes$né cloudoveé
systémy ako napriklad Microsoft Azure, Google Cloud, Alibaba Cloud alebo iné zozali tiez
vel’ky tspech. V pripade, Zze sa cardanu podari dosiahnut’ G¢el jeho vzniku, ma naozaj

vel’kt $ancu tvorit’ vyraznu Cast’ celej cloudovej platformy v krypto svete (Mora, 2021).
1.5.3 Spustenie siete

Pociato¢na forma cardana prostrednictvom siete bola spustena na prelome rokov
2015/2016. Vdaka protokolu znamemu ako Ouroboros bolo mozné cardano testovat
Vv prostredi pod dohl'adom odbornikov. Hlavnym rozdielom medzi znamymi kryptomenami
je proces, akym sa pocitace v sieti ,,zhodnu* na vykonani transakcie. Rozdiely v tomto
procese sU spdsobené systémom, ktory kryptomeny vyuzivaju. Kryptomena cardano
vyuziva Ourboros tiez znamy ako Proof of stake. Kryptomena bitcoin vyuziva Proof of
work. Systém Proof of stake umoznil drzitelom ADA tokenov staking. Staking pracuje
s objemom ADA tokenov a ndhodne vybera rady, ktoré maja vyrazny vplyv na poradie
transakcii v danej sieti. Bezpec¢nost’ systému bola nezavisle overena na zaklade mnohych

vyskumov (Grayscale Investments, 2021).
1.5.4 Transakcie digitalnych aktiv

Priemerny pocet transakcii za den stale rastie. Od roku 2021 vzrastol takmer 13-
nasobne na 115 000 transakcii za den. Je vel'mi pravdepodobné, Ze za tento rast moze
prilezitost’ uskuto€fiovat’ transakcie s réznymi digitdlnymi aktivami (digitdlne umenie,
NFT...). Cardano sa od inych kryptomien odliSuje aj moznostou obchodovat’ v jednej
transakcii so SirSou Skdlou aktiv. Tato moZnost umoZiuje investorom uSetrit na

transakénych poplatkoch (Grayscale Investments, 2021).
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1.5.5 Velka zakladiia aktivnych pouZivatel’ ov

ADA ma velmi obsiahlu avyrazne rasticu databazu investorov, resp.
pouzivatelov. Ak by sme chceli porovnavat’ aktivnych pouzivatel'ov cardana a napriklad
etherea, ethereum vyhréava cca 2,5-krat. Od jala aktivni pouZzivatelia etherea ubidaju. Na
druhej strane pouzivatelia cardana pribudaju. Aktualna cena oboch kryptomien je vel'mi
nizka, zohrava tu ale vyraznu Glohu situacia vo svete, cena plynu a podobne. Zaujimava je
tiez Statistika rozdielnej ,.hodnoty pouzivatela® tychto dvoch kryptomien. Priemerna
hodnota pouzivatel’a etherea je cca 55 000 USD, priemerna hodnota pouzivatel’a cardana je
cca 30 000 USD. Toto porovnanie nam ukazuje, Ze cardano ma oproti konkurencii stale
niz$iu hodnotu. Mnoho investorov ale nemusi povazovat’ tuto Statistiku za relevantnu,

mozu preferovat’ iné ukazovatele (Grayscale Investments, 2021).
1.5.6 Riadenie a financovanie

Kryptomena cardano ma do budicna mnoho planov, aprave preto ma vlastnu
pokladnicu na ich financovanie. Pokladnica je momentalne spravovana Cardano
Foundation ale je mozné, Ze bude mat’ nad nou kontrolu siet’ Voltaire. V budicnosti ma
totiz tato siet’ prejst upgradom ato premenou cardana na samostatne autondmny
distribuovany systém organizacie (DAQO). Aktuélne sa v pokladnici nachadza cca 585
milionov ADA. Hodnota kryptomeny je nestala, apreto nebudem pisat’ prepocet

v dolaroch (Grayscale Investments, 2021).
1.5.7 Vyvoj

Vyvoj cardana sa da rozdelit’ do 5 vyznamnych krokov:

« foundational (Byron) — faza zamerana na spustenie cardana, umoznit’ investorom
nakup a predaj,

« decentralization (Shelley): faza zamerana na decentralizaciu pomocou Ouroboros
PoS, ADA bude schopnd odmeiniovat’ investorov,

« smart contracts (Goguen) — sGéasna faza zamerana na spustenie moznosti
inteligentnych zmliv kvoli moznosti vytvarania decentralizovanych aplikacii,

« scaling (Basho) — sucasna faza zamerand na zlepSovanie interoperabilty

a Skalovatel'nosti zavedenim paralelnych uctovnych Stylov a bo¢nych retazcov.
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V buducnosti  je naplanované zavedenie hlasovania aspravy pokladnice
pouzivateI'mi, ktoré z Cardana urobia plne komunitno-riadend distribuovanu

autondmnu organizaciu (Grayscale Investments, 2021).
1.5.8 Vyhody

Cardano ma sice jedine¢nu technologiu a mechanizmus, ale zahffia aj prvky z inych
sieti, ktoré st dolezité. Medzi jeho najvyznamnejSie prednosti mozno zaradit’ nasledovné

aspekty:

+ zakladatel'om je znamy Charles Hoskins,

 zastUpenie vyraznej skupiny Tudi potrebnej pre uspech akéhokol'vek open-source
programu,

» Uplna decentralizacia ADY spolu s novinkou Shelly,

« jednoduchéa kupa a predaj prakticky na kazdej krypto-burze,

» dostato¢na rezerva v pokladnici (Grayscale Investments, 2021).
1.5.9 Potencialne rizika

Cardano celi tieZ mnozstvu rizik:

 sile konkurentov, ¢i uz v systéme Sifrovania (blockachain) alebo smat-kontraktov
(solana, ethereum),

« nedavno nastalo spustenie moznosti inteligentnych zmlav, ale cardano esSte stale
nema ziadnu mainnetovu aplikéaciu, uvidi sa ako budu fungovat’ decentralizované
aplikacie v spolupraci s pouzivatel'mi,

 nizke poplatky cardana v porovnani s konkurenciou, ak ich kryptomena nezvysi, je
otazne, ¢irezerva cashflowu bude postacujuca,

» v pravnom smere cardano mdze v budiicnosti ¢elit’ réznym regulatorom (ako napr.
bitcoin),

* je mozné, Ze kryptomena bude v buducnosti celit problémom bezpe€nosti,
technickym problémom alebo inych nedostatkom protokolu, v najhorSom variante

sa moze stat’, ze siet’ bude nezabezpectena (Grayscale Investments, 2021).
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1.6 Bitcoin

Bitcoin bol prvykrat spusteny v roku 2009. Od tohto vyznamného momentu pre
svet kryptomien ich vzniklo naozaj velké mnozstvo. Mnoho znich bolo pdvodne
spustenych pre Siroku Skalu transakcii, ¢i uz na komerénych alebo online trhoch. Bitcoin
a teda aj ostatné kryptomeny vyvinuté na tento ucel zaujali nielen zlozitou technoldgiou
Sifrovania — blockchainom, ale tiez ich vysokou volatilitou a moznostou ich vyuzitia na
¢iernom trhu €1 pri prani Spinavych penazi. Takmer neobmedzené moZnosti kryptomien na
¢iernom trhu sposobili rozlicné reakcie nadnarodnych organizacii a ministerstiev.
Z dovodu, Ze kryptomeny na Cele s bitcoinom nepodliehali mnohym reguladtorom, bolo
mnoho oficidlnych pokusov ich zakazat'. V oblasti digitalnych transakcii a barz su nestéle
pokusy o zaclenenie prvkov blockchainu, ktoré maju praktické vyuzitie prave v Krypto-
sfére. Najma snaha o blizsie spoznanie technologie blockchainu a jeho vyuzitie v réznych

odvetviach spajaju sily vedcov z rdznych oblasti (Campbell-Verduyn, 2018).
1.6.1 Porovnanie s dnesnym bankovym systémom

Na rozdiel od spominaného systému dosahuje dneSny bankovy systém ochranu
sukromia prostrednictvom tretej strany. V mnohych pripadoch nevyhnutnost’ zverejiiovat’
a uchovavat’ informacie o transakciach obmedzuje, pripadne az vyluCuje anonymitu.
Moznost’ zachovat’ stikromie je mozna v pripade, ze vSetky verejné kl'ice su anonymné.
Verejnosti je v tomto pripade zname, Ze subjekt posicla sumu inému subjektu. Neexistuju
ale ziadne informacie, ktoré by transakcie s niekym spajali. V pripade takzvaného
multivstupu sa ur¢itému uniku informacii vyhnat neda. Riziko spociva v odhaleni
vlastnika kI"a¢a. Toto odhalenie by mohlo spdsobit’ zistenie vel'kého mnoZstva informacii o

d’algich transakciach (Campbell-Verduyn, 2018).

Bol predstaveny potencidlny systém pre transakcie, ktoré su uskuto¢tiované
elektronicky. Elektronicka minca, ktora je zalozena na databaze digitdlnych podpisov ma
riziko jej dvojitého minutia. Aby sme tomuto riziku zabranili, je navrhnuta siet’ peer-to-
peer zalozena na proof-of-work, ktora uklada historiu transakcii. V pripade, ze vacsinu
vykonu ovlada CPU anie organizovana skupina, systém funguje (Campbell-Verduyn,
2018).
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1.6.2 Zhrnutie

Kryptomena bitcoin je digitadlne aktivum. Je navrhnutd tak, aby ju bolo mozné
vyuzivat ako prostriedok vymeny. Bitcoin vyuziva kryptografiu na zabezpecenie
transakcii, na kontrolu vytvarania d’alSich jednotick a na overenie prevodu aktiv. Bitcoin a
jeho derivaty vyuzivaji na rozdiel od centralizovanych elektronickych penazi a systémov
centralneho bankovnictva decentralizovand kontrolu nad systémom. Decentralizovana
kontrola suvisi s vyuzivanim databazy blockchain transakcii bitcoinu v Ulohe
distribuovanej Gétovnej knihy. Pri bitcoine je kazda transakcia prevodom urcitej hodnoty
bitcoinu medzi G€astnikmi a kazd4 transakcia je zaznamenana na blockchaine bitcoinu.
Decentralizovana kryptomena je produkovana celym systémom kryptomien kolektivne,
rychlostou, ktord je definovand pri vytvarani systému a ktora je verejne znama. V
centralizovanych bankovych a ekonomickych systémoch, ako su predstavenstvo
spolo¢nosti alebo vlady, kontroluju dodavky meny tlaCenim jednotiek, alebo pozadovanim
dodatkov do uctovnych knih digitdlneho bankovnictva. V pripade decentralizovane;j
kryptomeny nemdézu spolocnosti alebo vlady produkovat’ nové jednotky. Doteraz
neposkytli podporu pre iné firmy, banky alebo korporacie, ktoré maji v drzbe meranu

hodnotu aktiv (Gurusamy, Darshak, 2018).

O bitcoine sa vo vSeobecnosti hovori aj ako o decentralizovanej digitalnej mene.

Objavuju sa ale dolezité, doposial’ nezodpovedané otazky:

e Ktora vlada so silnou ekonomikou tuto digitalnu menu podporuje?
e Kito a ako sa budu pri bitcoine uréovat’ urokové sadzby?
e Modze byt pri mene akceptovatelnd tak extrémna volatilita, aku si v§imame pri

bitcoine?

Prave kvoli tymto otdzkam, ktoré su z hl'adiska buducnosti kryptomeny strategické,

sa 0 nej budeme radsej vyjadrovat’ ako o elektronickom aktive.
1.6.3 Ako sa bitcoiny ukladaju?

Vlastnictvo bitcoinov sa zaznamenava na blockchain. bitcoiny si spojené
»bitcoinovymi adresami®. Bitcoiny samotné sa neukladaju. Délezité klIice, ktoré su
potrebné na uskutociiovanie platieb, su ulozené v ,peniazenkach®. Penazenky st aplikécie,

ktoré spravuju dolezité informécie ako napriklad kluce, adresy a tieZ platby. Bitcoinova
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adresa je podobna cCislu bankového uctu, samozrejme s rozdielmi (Mueller, Bergstrasser,
Rizk, Steinmetz, 2018).

1.6.4 Co sa stane, ked’ uskutoénim platbu bitcoinom?

Pri platbe resp. transakcii uskuto¢nenej bitcoinom su urcité kroky, ktoré je potrebné si
vSimnut’.

1. Aké bitcoiny sa posielaju?
2. Z akej adresy sa posielaju?
3. Z akej adresy sa posielaju Validatorom?

Hned ako prvy pocita¢ dostane pokyn, skontroluje technické detaily a detaily
obchodnej logiky (napr. Pokusa sa moja platba vytvorit’ bitcoiny z nicoho? Boli odosielané
mince uz minuté, resp. odoslané inam?). Ak transakcia testami prejde, spusti sa reakcia.
Pocita¢ ich odovzda ostatnym v sieti, z ktorych kazdy vykonéd rovnaké overovacie testy.
Overovanie je zalozené na tom, ze si v tejto sieti pocitace navzadjom nemozu ,,doverovat™.
Musia byt teda vykonané rovnaké testy. Ku koncu overovania platby sa transakcia
objavuje ako ,nepotvrdena“ na vSetkych pocitacoch v sieti a na vsetkych obrazovkach

vSade na svete. Transakcia je nepotvrdena z dovodu, Ze aj ked’ bola platba overena, este nie

je zapisana v uctovnej knihe (Mueller, Bergstrasser, Rizk, Steinmetz, 2018).
1.7 Ethereum

Ethereum je v poradi druha najvicsia a najvyznamnejSia kryptomena. Z hladiska
trhovej kapitalizacie predstavuje cca 14% celkového trhu s kryptomenami, ¢o znamena, ze
je hned’ za bitcoinom. Cielom etherea je vytvorit nové peer-to-peer aplikacie. Je to vel’ky
rozdiel v porovnani s konkuren¢nym bitcoinom, ktorého snahou je vytvorenie peer-to-peer
elektronického systému. Na tvod je vel'mi dolezité rozliSenie éter (ETH) od etherea.
Ethereum oznacuje blockchainovi platformu. Této platforma funguje na principe open-
source decentralizovanej blockachain technoldgii a pracuje s programami a aplikaciami
bez pozitia centralizovanej strany. Eter je oznacenie pre konkrétnu kryptomenu, ktora sa

pouziva na blockchaine (Wisdomtree, 2019).
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1.7.1 Decentralizované aplikacie Etherea

Decentralizované aplikécie (dApps) su vyrazne podporované smart contract
protokolom. Na realizaciu prevodu hodnoty informéacii (napr. penazi, hlasovacieho prava,
majetku) sa vykonavaju transakcie typu peer-to-peer. Ticto transakcie prebiehaju vdaka
skupinovému vykonu distribuovanej sieti. Fungovanie kryptomeny ethereum moézeme
prirovnat’ k ,,poc¢itacu* na blockchaine, kde pevnym diskom stroja je zakladna blockchain
technoldgia. Jednotlivé programy predstavuji smart kontrakty a pouzivatelia platia za

vyuzitie pocitaca kryptomenou ethereum (Wisdomtree, 2019).
1.7.2 Ako ethereum funguje?

Jadrom etherea su smart kontrakty. Inteligentné zmluvy su jednym z dvoch typov
uctov etherea, v ktorych st spisané pokyny systému. Vyvojar Nick Szabo ¢asto porovnaval
koncept s kodmi predajnych automatov. Pri kryptomene sa inteligentnd zmluva spusti
transakciou. Pri predajnom automate tato transakcia predstavuje vlozenie mince
kupujucim. Pri kryptomene sa po spusteni inteligentnej zmluvy vykonavaju transakcie na
zaklade podmienok ,.ak...tak..“. Opat’ v priklade automatu si konkrétny tovar, ktory si
kapime, m6zeme predstavit' ako vysledok inteligentnej zmluvy na sieti etherea. Tento
vysledok inteligentnej zmluvy moze predstavovat’ napriklad ako prevod etherea na iny
ucet, alebo ako transakciu, ktora predchadza spusteniu d’alSej inteligentnej zmluvy.
Inteligentnd zmluva funguje na zéklade preddefinovaného suboru pravidiel, ktoré jej
umoziuju spustat’ kod rovnakym sposobom na 'ubovol'nom uzle v sieti etherea. Prave tato
funkcionalita eliminuje potrebu zasahu tretej strany, ¢im sa kryptomena stava

decentralizovanou (Wisdomtree, 2019).
1.7.3 Gas

Poplatok, ktory je potrebné zaplatit’ taziarom, sa nazyva gas. Cena gasu je maly
zlomok ETH. Tento zlomok sa oznacuje v jednotkach Gwei (prepocet 109 Gwei = 1 ETH).
Gas je nevyhnutny na udrzanie siete Etherea. Poplatok predstavuje odmenu banikov za
spracovanie a overovanie transakcii. Poplatok gas za transakciu je ekvivalentny hodnote
kryptomeny, knemu je eSte pripocitany transakény poplatok. Cena gasu ma urcitu
volatilitu na zaklade ponuky a dopytu po spracovatelskom vykone. Taziari sa mozu

rozhodnit’ nespracovat’ transakcie, ked’ su ceny gasu prili§ nizke. Gas ma d’alSiu dolezitu
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funkciu ato predchadzanie nedmyselného plytvania energiou. Ethereum je turingovo
kompletné, apreto existuje moznost, Ze program bude bezat neobmedzene dlho
a transakcia moze spotrebovat’ vel'mi vel'a energie. Limit gasu je stanoveny ako maximélna
cena, ktoru s pouzivatelia ochotni zaplatit’ za transakciu. Ked’ sa minie gas, program sa

ukon¢i a nespotrebuje sa ziadna d’alsia energia (Shariyah Review Bureau, 2022).
1.7.4 Porovnanie s bitcoinom

KedZe kryptomena ethereum je inSpirovana blockchainovym ramcom bitcoinu,
kryptomeny zdiel'aji zakladny blockchain. Obe st decentralizované, verejné a nemenné.
Existuje ale mnoho rozdielov medzi ethereom a bitcoinom. Systém bitcoinu je viac
definovany a rigidnej$i, pretoZze sa zameriava na pripad pouzitia kryptomeny. Systém
ethereum je nieco flexibilnejsi a pristupnejsi. Systém sa tiez neustale vyvija, ked’ze jeho
vyvoj zavisi od vybudovania rozsiahlej siete aplikacii. Ethereum vytvara prilezitost’ narusit’
zauzivané systémy odstranenim sprostredkovatelov a maximalizaciou efektivnosti. Jeho

inovacie majui naozaj vel’ky potencial ziskat’ vyrazny vplyv vo svete.
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2 Ciel prace a metody spracovania

Hlavnym cielom bakalarskej prace je na zaklade detailnej analyzy identifikovat
kryptomenu, ktora ma najvacsi potencial vyuzitia v buducnosti. Porovnali sme kryptomeny
bitcoin, ethereum a cardano. V prvom rade sme sa zamerali na sumarizaciu poznatkov
z oblasti. Na zaklade vybranych faktorov sme potom porovnali dané kryptomeny
z hladiska potencidlu stat’ sa v budicnosti finan¢nym aktivom, resp. uzndvanou menoul.
Pre komplexnejsi pohl'ad sme vykonali tiez porovnanie kryptomien z hladiska ich
investi¢ného potencialu. Na zaklade spomenutych dvoch porovnani sme vybrali konkrétnu
kryptomenu, ktora ma z dlhodobého hladiska najvacsi finanény a tiez technologicky

potencial.

Pri praci s vybranou problematikou bakalarskej prace sme postupovali

nasledovne.

Problematika kryptomien je skuto¢ne rozsiahla. Na jej kompletné spracovanie sme
vyuzili primarne a tiez sekundarne udaje, ktoré boli Cerpané prevazne z vedeckych ¢lankov

od zahrani¢nych autorov.

V ramci teoretickej Casti prace sme pomocou analyzy systematicky zhromazdili

informéacie o danej problematike.

Dominantou metodou spracovania praktickej ¢asti bakalarskej prace je komparacia.
Vykonali sme syntézu aanalyzu vybranych faktorov danych kryptomien. Pomocou
komparacie sme identifikovali rozdiely medzi jednotlivymi kryptomenami z hl'adiska ich
technologie, zamerania, celkovych ciel'ov a inych strategickych faktorov. Pouzili sme tiez
logické metody skimania — indukcie adedukcie za ucelom spracovania, analyzy
a interpretacie vysledkov. Vysledky hodnotenia kryptomien st za G¢elom lepsej efektivity

zobrazené v tabul'kéch.
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3 Porovnania kryptomien a vysledky prace

3.1 Porovnanie kryptomien z hPadiska potencialu finan¢ného aktiva

3.1.1 Cardano

Cardano volatilita

dollars
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Obrazok 1: Vyvoj ceny cardana v case
Zdroj: www.statista.com

Na grafe je zobrazend hodnota Cardano V zavislosti od c¢asu. Po spusteni
kryptomeny nastal vyrazny vzostup jeho ceny, ktora bola najvyssia na prelome rokov 2017
a 2018. Nasledne jeho hodnota klesla a od konca roka 2018 az po koniec roka 2020 sa
drzala na minime. Zac¢iatkom roka 2021 sa opat’ spustil vyrazny rast kipnej resp. predajnej
ceny kryptomeny, ktory dosiahol v auguste 2021 historické maximum v hodnote 2,73
doléra. V priebehu 7 mesiacov hodnota cardana klesla na 0,86 dolara, ¢o znamena prepad o
68,5%. Aj napriek miernym narastom ma kryptomena aktualne (marec 2023) hodnotu 0,36
dolara. Vzhl'adom k pozadovanej konzistentnej hodnote (nizkej volatilite) meny je prepad

68,5% V priebehu 7 mesiacov pre mnohych velkym otédznikom.

24

%

I Al Al Al AT At
'19‘\1}\ ..\OAL'..Q 75.\ \{1'..0 15.\ 0’1'..‘\?3 ,.li.\ \a',.b (n)d ..\OTL..:_\ ,t.\



Cardano vyuZiteI’nost’

Ako je uz v opise kryptomeny spomenuté, medzi hlavné vyuzitia cardana patri
vytvaranie inteligentnych zmliv a nasledne decentralizovanych aplikacii a protokolov.
Tiez umoznuje okamzite odosielat’” a prijimat’ financné prostriedky za nizke poplatky.
V praktickej rovine cardano umoziuje pisanie a realizaciu smart kontraktov. Napriklad, ak
ludia vymenili peniaze za akcie, technolégia cardana je schopna vykonat transakciu
a zaznamenat’ peniaze a tiez vlastnictvo akcii v blockchaine. V dnesnej podobe je cardano
mozné vyuzit ako Spekulativnu investiciu, vyuzivat’ ho na Specifické nadkup a tiezZ je mozné
ho vymienat’. Je mozné ho vyuZzit’ aj na staking, teda ziskanie viac tokenov. Ak ale niekto
chce cardano drzat dlhodobo, je dolezité dat naozaj velky pozor na vyber penazenky
(Rodeck, Curry, 2023).

Cardano rychlost’ spracovanie transakcie

Cardano dosahuje jednu z najvyssich rychlosti spracovania transakcii. Je schopné
spracovat’ viac ako 250 transakcii v jednej sekunde (TPS). Tento faktor spdsobuje, Ze siet

kryptomeny je vel'mi Skalovatel'na (Choudhury, 2022).
Cardano bezpeénost’

Mnohi l'udia povazuji za vyznamny prvok bezpecnosti siete uvedenie mainnetovej
Ouroboros Pos formy spolu s aktualizaciou nazyvanou Shelley. Tento vyznamny krok

podstupilo cardano v roku 2020, v jali (Kondratiuk, Seijas, Nemish, Thompson, 2021).
Cardano moznost’ stakingu

Dalsia z vyhod cardana je jeho moznost’ stakingu. Staking znamena, ze kryptomena
pontika moznost' investorom ,pasivne zarabat*. Staking generuje uroky z investorom
drZzaného cardana. Investori maju moznost' stakingu tokenov ADA vo viac ako 2400
stakingovych pooloch. Fondy sa odliSuji v mnohych vlastnostiach, napriklad vo vyske
urokov a pod. Jednotlivé pooly tvoria obrovskil cloudovi siet’. Tato siet’ sa riadi predpismi,
ktoré su dané protokolom cardano. Jednotlivé pooly dostavaju tokeny ADA, ktoré su
ziskane z transakénych a inych poplatkov. Tieto tokeny dostavaju ako protisluzbu za
pridanie sa do spolo¢ného cloudu. Tokeny su potom vyplatené investorom, ktori vyuzivaju
staking. Tato neStandardnd mozZnost cardana — ziskavat’ tokeny zréznych poplatkov,
pridava kryptomene d’alSiu vyhodu. Je moZzné ju nazvat aj produktovym kapitdlovym

aktivom (Madelintwente, 2022).
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Cardano vyuZzitie v praktickej rovine

Cardano sa aj dnes vyuziva v prebiehajucich projektoch. Medzi najznamejsie z nich

v roku 2022 patria:

3.1.2 Bitcoin

4.1 MinSwap (MIN),

4.2 SundaeSwap (Sundae),

4.3 MELD (MELD),

4.4 Cornucopias (COPI),

4.5 Empowa (EMP),

4.6 Djed (DJED),

4.7 Revuto (REVU), (Madelintwente, 2022).

Bitcoin volatilita
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Obréazok 2: Vyvoj ceny bitcoinu v dase

Zdroj: www.sofi.com
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Na grafe je zobrazeni hodnota bitcoinu v zavislosti od ¢asu. Graf nezobrazuje
vyvoj kryptomeny od uplného zaciatku, pretoze bitcoin bol spusteny v roku 2009, kedy
mal hodnotu 0 dolarov. Do roku 2013 sa jeho cena pohybovala v rozmedzi 1 az 80 dolarov.
Hodnota bitcoinu zaznamenala prvy vyraznej$i vzostup na prelome rokov 2017 a 2018.
Nasledoval vyrazny pokles. Neskdr sa jeho hodnota s pomerne vysokou volatilitou
pohybovala v rozmedzi 3000 az 13 000 dolarov. Bitcoin zaznamenal extrémny rast
hodnoty na prelome rokov 2020 a 2021, kedy sa len za 4 mesiace jeho cena vzrastla o vyse
500% (z 10683 dolarov na takmer 57 000 dolarov). Nasledoval trojmesa¢ny pokles
hodnoty kryptomeny o polovicu. S mensim prepadom v septembri roku 2021 sa jeho cena
vySplhala v novembri toho istého roku (2021) do vySky 64 940 dolarov, o predstavuje
historické maximu. Kryptomena zaznamenala ro¢ny pokles o takmer 75%. Momentalne
jeho hodnota koliSe na cca 20 000 dolaroch. Opét’ zaznamenavame vysoku volatilitu ¢i uz
rastu alebo poklesu hodnoty kryptomeny. Vzhl'adom na ciel’ bitcoinu (stat’ sa menou)

predstavuje tento faktor vysokej volatility velk neistotu.
Bitcoin vyuzitenost’

Internetové transakcie boli dlhodobo sprostredkovavané skrz finan¢né institucie.
Mnoho z tychto platieb ale nebolo dostato¢ne zabezpecenych pred Gtokmi hackerov. Pre
mnoho instittcii, ktoré takéto platby sprostredkovavali, to predstavovalo zbyto¢né naklady,
ktoré sa transformovali do transakénych nakladov a nakoniec ich musel platit’ kone¢ny
spotrebitel’ platformy. V tomto ohl'ade musia zodpovedni pracovnici platforiem chranit
svojich zakaznikov. Danému percentu utokov sa ale zabranit’ neda. Prave tymto podvodom
sa da vyhnut hotovostou. Doposial’ totiz nie je znamy ziadny systém na sprostredkovanie

platieb bez tretej strany (Gurusamy, Darshak, 2018).

Pre potreby ako su vysSSie spominané, je nevyhnutny systém, ktory je zaloZeny na
prepracovanej technologii Sifrovania. Pri tomto systéme by malo byt mozné obom
spotrebitelom uskutociiovat’ medzi sebou obchodné transakcie bez potrebnej tretej strany.
Takéto typy platieb, kde je storno takmer nemoZzné, by mohli chranit’ spotrebitel'ov
rovnako ako poskytovatelov. NiZSie je rozobraté teoretické rieSenie tohto problému
prostrednictvom systému peer-to-peer. V pripade, Ze uzly kontroluju najviac vykonu CPU

(v porovnani s inymi skupinami), rieSenie funguje (Gurusamy, Darshak, 2018).
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Medzi hlavné faktory potencialnej vyuzitel'nosti bitcoinu v buddcnosti patria:

e transakcie - moznost’ uskuto¢iovania transakcii od jedeného subjektu k druhému
bez ohl'adu na jurisdikciu alebo geografickli polohu,

e pouzivatelia - potencidlnymi pouzivatelmi bitcoinu mézu byt subjekty alebo
komunity, ktorym nie Uplne vyhovuje momentalny finanény systém (nedostato¢nd
obsluha bankami, nespol’ahlivost’ alebo zdrzanlivost),

e volatilita - negativom z hladiska meny, no pre investorov a $pekulantov, ktori
hl'adaji aktivum s potencialom vysokého rastu méze byt’ prave bitcoin zaujimavy,

e konverzia — pre mnohych predstavuje nevyhodu, pretoze ak chce investor bitcoin
zamenit' za iné aktivum, je potrebné si najst’ niekoho, kto je opac¢ni vymenu
ochotny podstupit’

e poplatky - bitcoin je ¢asto spominany ako extrémne nizko nakladové az bezplatné
aktivum, pre komplexny pohlad je dolezité si uvedomit’ a spocitat’ transakcéné
a konverzné naklady zprechodu zo svetovych mien do bitcoinu a naspat.
(Gurusamy, Darshak, 2018).

Bitcoin rychlost’ spracovania

Bitcoinu trva spracovanie transakcie priemerne 40 minat. Tento Cas zavisi od
viacerych faktorov, napriklad od poplatkov, velkosti bloku, blokovania a tiez sietovej
prevadzky. Transakcie pri konkurenénych kryptomenach ako napriklad cardano alebo
solana, je mozné spracovat takmer okamzite. Prave rychlost’ transakcie ukazuje, ktora
kryptomena je efektivnejSia. Pre bitcoin to teda predstavuje konkurené¢nii nevyhodu

(Gurusamy, Darshak, 2018).
Bitcoin bezpecnost’

Potencialne elektronické platidlo moze byt definované ako databaza digitalnych
podpisov je dolezité, aby sa tieto podpisy nedali mazat. Podstata $ifrovania je v tom, Ze
aktualny majitel' prevedie napr. bitcoin na nového majitela digitdlnym podpisom
(hashom). Novy vlastnik napr. bitcoinu md moznost' tieto podpisy (hashe) overit.
Nedostatok systému spoc¢iva v tom, ze novy vlastnik bitcoinu nevie s urcitost'ou zistit’, ¢i
dand minca uz nebola minutd. Idedlnym rieSenim v tomto pripade by bolo zaviest’ centrélu,
ktora by mala pod dohl'adom vSetky takéto transakcie. Bolo by mozné zamedzit’ takémuto

dvojnasobnému minaniu a podobnym podvodom. Na druhej strane problém by bol, Ze cely
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takto vytvoreny systém by zavisel od jednej centrdly. Je nevyhnuté prist’ pri takomto
systéme meny na spOsob, ako si mozZe prijimatel’ platby overit, Ze platba nebola skor
podpisana. Vo svete kryptomien sa povazuje za legitimnu prave skorsia transakcia. Dalgie
pokusy su z hl'adiska legitimnosti irelevantné. Pre kompletnii informovanost’ oboch stran je
potrebné, aby boli transakcie verejne oznamené, mali verejna chronologickd histériu
a dokazy, Ze vSetky transakcia boli z hl'adiska hashov legitimne. Potencialne zvladnutie
problému overovania legitimnosti transakcie by mohlo spocivat’ v asovych peciatkach.
Kazda takato peciatka by mala obsahovat’ hash predchadzajicej Casovej peciatky, ktory je
sucastou retazca. V pripade, ze je CPU riadeny legitimnymi uzlami, legitimny ret'azec sa
rozrastie najrychlejsie. Ak by chcel niekto napadnit’ takto vzniknuty retazec, potreboval
by zmenit' predchadzajuci blok a prejst’ ,testom* kazdého d’alSieho bloku, az kym by
nedobehol legitimne uzly. Dolezitym faktom ale je, Ze pravdepodobnost’ sa s pribadajacimi
blokmi vyrazne zmenSuje. Tato ndrocnost’ sa zvySuje eSte viac v pripade, ze su bloky

vytvarané frekventovane (Narayanan, Bonneau, Felten, Miller, Goldfeder, 2016).

Nova ateda prva transakcia v konkrétnom bloku je stale tvorcom bloku. Téato
transakcia spusta novli mincu, uzly a potrebni podporu siete. Konstantny rast digitalnych
minci v obehu je priamo Umerny s klesajucim po¢tom minerov. Za naklady sd v tomto
pripade povazované elektrina a vynalozeny ¢as CPU. V pripade, Ze by niekto chcel tento
systém napadnat’, musel by byt schopny ovladnut’ siet’ najvicsim vykonom CPU. V tomto
pripade ma Uto¢nik dve mozZnosti. Mohol by bud’ zasiahnut’ systém platieb a teda podviest’
'udi, alebo si méze sam vygenerovat’ digitadlne mince. Na overenie platby staci, ak ma
uzivatel’ hlavi¢ky blokov retazca proof-of-work. Je dolezité, aby bol tento ret'azec najdlhsi.
Opit ale plati, Ze overenie ma vypovednil hodnotu iba, ak siet’ ovladaju uzly, ktoré nie st
zmanipulované. V pripade, ze je siet’ napadnuta, moze Gto¢nik vymysliet' fake transakcie.
Teoreticka ochrana proti napadnutiu systému Gto¢nikom by spocivala v systéme kontroly
varovani zo sietovych uzlov. Je tieZ pravdepodobné, Ze spolo¢nosti, ktoré pracuju s danou
technol6giou na dennej baze, budu z dévodu bezpecnosti a overovania riadit’ prevadzku na

vlastnych uzloch (Narayanan, Bonneau, Felten, Miller, Goldfeder, 2016).
Bitcoin moZnost’ stakingu

Bitcoin funguje na principe proof of work. V porovnani napriklad s konkurenénym

cardanom, ktoré funguje na principe proof of stake. Prave toto je dévod, preco bicoiny nie
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je mozné ziskavat vyuzitim stakingu (Narayanan, Bonneau, Felten, Miller, Goldfeder,
2016).

Bitcoin vyuzitie v praktickej rovine

V septembri 2021 sa stredoamericky Stat Salvador stal prvym na svete, ktory uznal
bitcoin ako oficialnu menu. Pre mnoho obyvatel'ov Statu to bol od zaciatku zly napad. Pre
prezidenta krajiny ale prave tato moZznost' predstavovala rieSenie, ako obist’ pripadné
sankcie USA a financovat’ projekty bez formalit tykajicich sa medzinarodného menového
fondu. Bol to ale nezaujem SalvadorCanov, ktory zachranil krajinu pred krachom. Vo
vladnej penazenke ma dnes 2 381 bitcoinov hodnotu o polovicu mensiu, ako bola ich
kapna hodnota. Experiment bol teda o rok neskér oznaceny ako jednozna¢ne neuspeSny
(Howson, 2022).

3.1.3 Ethereum

Ethereum volatilita

Ethereum Price Chart (USD) MH 24H 7D 1M 3M &M 1Y ALL
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Obréazok 3: Vyvoj ceny etherea v case

Zdroj: www.crypto.com
Na grafe mézeme vidiet' vyvoj hodnoty etherea v zavislosti od casu. Od spustenia

etherea sa drzalo na iplnom minime az do roku 2017, kedy zaznamenalo prvé vzostupy. 8.
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januara 2018 dosiahlo hodnotu 1 317 doléarov, kedy jeho hodnota za jediny mesiac stipla
viac ako trojnasobne. Nasledoval trojmesaény prepad, ktory vyvrcholil v aprili 2018, kedy
malo ethereum hodnotu 387 dolarov. Dalej si mozeme viimnut' eite jeden vyraznejsi
vzostup apotom opat pomerne volatilna krivku, ktora sa dalSie takmer tri roky
pohybovala v rozmedzi 100 az 300 dolarov. Nasledoval vyrazny vzostup, ktory vyvrcholil
10. méja 2021, kedy ethereum dosiahlo hodnotu 3 661 dolarov, kedy tiez v priebehu dvoch
mesiacov stiplo viac ako dvojndsobne. Po vyraznom vzostupe nasledoval mesacny pokles
na takmer polovicu hodnoty. Po d’alsich prudkych vzostupoch a zostupoch krivky, cena
tejto kryptomeny historicky vyvrcholila 8. novembra 2021, kedy dosiahla hodnotu takmer
4 600 dolarov. Historicky najvyraznejsi pokles zacal 4. aprila roku 2022. Od tohto datumu
v priebehu d’al§ich dvoch mesiacov hodnota etherea klesla z 3 523 na 1 080 dolara. Pokles
predstavuje pokles o takmer 70%. Volatilita, ktora si v§imame pri ethereu, dosahuje tiez

vel'mi vyrazné skoky.
Ethereum vyuZzitel’'nost’

Siet’ etherea, ktorej podstatou je tieZ blockchain bola predstavena v roku 2013. Siet’
bola finalne vytvorena a obohatena o aktualizacie v roku 2015. Ako uz vieme, zaklad
decentralizovanej blockchain technologie je vytvoreny bitcoinom. Jeho funk¢nost je ale
obmedzena na elektronické peer-to-peer prevody financii. Prave toto obmedzenie rozsiruje

Kryptomena ethereum o programovatel'né aplikacie (Crypto.com, 2023).
Ethereum rychlost’ spracovania

Co sa tyka rychlosti spracovania transakcii, ethereum je momentéalne schopné
spracovat’ cca 30 transakcii za sekundu. Nova verzia etherea (ethereum 2.0) by mala byt
schopna spracovat’ 100 000 transakcii za sekundu, ¢o je naozaj velky posun z hl'adiska

efektivnosti kryptomeny (Boehm, 2022).
Ethereum bezpeénost’

Ethereum funguje na principe inteligentnych zmlav, ktoré st naozaj flexibilné aj pri
velkom mnozstve udajov. Systém stile funguje v ramci nemennej logiky na kode
blockchainu. Vytvoril sa ekosystém decentralizovanych aplikacii, ktoré si zvyhodnené
oproti star§Sim systémom. Na druhej strane je to ale aj prileZitost’ pre Utoc¢nikov, ktori sa
snazia vyuzit' nedostatky inteligentnych zmliv. Verejné blockchainy nad’alej robia otazku

zabezpecenia smart kontraktov zlozitejSou. Opravit’ bezpecnostné chyby v existujucich
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zmluvach nie je vzdy mozné. Dalsou nevyhodou je, Ze ukradnuté aktiva z inteligentnych
zmluv sa vac¢sinou nedaji sledovat’ a uz vobec nie ziskat. Odhaduje sa, ze celkova suma
ukradnutej hodnoty aktiv v doésledku bezpe¢nostnych chyb v inteligentnych zmluvach
predstavuje sumu vicsiu ako 1 miliarda dolarov (hacknutie DAO - kradez 3,6 miliéna
ETH, v hodnote viac ako 1 miliardy USD, hacknutie pefiazenky Parity - 30 milibnov
dolérov, problém zmrazenej pefiaZzenky Parity vySe 300 milionov USD v ETH navzdy
uzamknuté). Problémy bezpecnosti si vyzaduji vyrazne vacsiu investiciu do bezpecnosti

(Ethereum foundation, 2023).
Ethereum moznost’ stakingu

Ethereum je mozZzné stakeovat mnohymi spdsobmi. Ether je mozné jednoducho
ulozit’, a uCtovné vytyCovacie systémy vam nie len nastavia uzol, ale ho tiez spravuju.
Pozname sblo arbzne iné stakeovacie platformy. Zakladny rozdiel medzi nimi je
v ovladani suikromného kl'di¢a validatora. Poskytovatel’ stakeovacieho poolu spravuje a ma
na starosti aktiva investora. Za svoje sluzby si tito poskytovatelia uctuju Cast’ odmien.
MnozZstvo etherea, ktoré je investorom pridelené zavisi od celkovej sumy investovaného
etherea (Ghosh, 2021).

Ethereum vyuZitie v praktickej rovine

Etherisc je decentralizovana poistna aplikacia, ktora funguje na sieti etherea.
Clenovia si moézu zakupit' poistenie nativnym tokenom priamo v aplikacii. Pooly
predstavuju zhromazdené peniaze, ktoré¢ su ziskané cez poistné platby. Ked dojde
k poistenej udalosti, poistné plnenie bude vyplatené poskodenym ¢lenom bez toho, aby ste
museli prechddzat’ tradicnym procesom v poistovnictve. Napriklad poistenie plodin by
mohlo vyplatit' peniaze poskodenym automaticky v pripade sucha alebo povodnovej
udalosti hlasenej vladnou agenttrou. Otazne je zneuzivanie takéhoto systému (Ghosh,
2021).
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3.1.4 Zaverecné porovnanie

Volatilita | Vyuzitelnost' | Rychlost | Bezpecnost' | Moznost Pokus Spolu
spracovania stakingu | v praktickej
rovine
Cardano 2 4 4 5 5 3 23
Bitcoin 3 5 2 5 1 1 17
Ethereum 2 2 2 2 5 3 16

Tabulka 1: Zaverecné porovnanie kryptomien z financného hladiska

Zdroj: Vlastné spracovanie

V zéverecnom porovnani sme zistovali, ktord z 3 kryptomien ma najvacsi potencial
stat’ sa finanénym aktivom. V ramci porovnania sa brali do Gvahy faktor volatility,
vyuzitelnost' kryptomeny, rychlost spracovania ateda jej efektivnost, bezpecnost,
moznost’ stakeingu a teda potencial buduceho krypto-terminovaného vkladu a tiez, ¢i dana
kryptomena je alebo bola pouzivana v projektoch. Porovnanim ziskala kryptomena
cardano 23 bodov, bitcoinu bolo priradenych 17 bodov a ethereu 16 bodov. Kryptomena,

ktora ma najvacsi potencial stat’ sa finan¢nym aktivom je cardano.

Napriek tomu je pravda, ze na rozdiel od bitcoinu, ktory bol vyvinuty za tymto
ucelom, ma cardano aj iné ciele. Bitcoinu ale v hodnoteni uskodil vysledok projektu
v Salvadore, ktory skonéil Gplnym fiaskom. Pri bitcoine nam tiez odpada mozZnost
stakeingu, Cize potencialny krypto-terminovany vklad nebude mozZny. Napriek vysledku
hodnotenia sa aj pri cardane stretdvame s viacerymi neistotami. Medzi hlavné patri jeho
vysoka volatilita, a tiez fakt, ze cardano nema za sebou projekt, akym si presiel bitcoin
v Salvadore. Nie je preto vylicené, ze by to aj v pripade tejto kryptomeny neskoncilo

podobne netspesne.

3.2 Porovnanie kryptomien z hPadiska investi¢cného potencialu

3.2.1 Cardano

Cardano Sifrovanie

Cardano — siet’ Sifier, ktord je zamerana na zrod globalnej cloudovej ekonomiky.
Token siete cardana je ADA. Tento token je mozné vyuzit' na staking, uskutoctiovanie

transakcii, poplatky platobnych sieti a tiez poskytuje mnohym spotrebitel'om kontrolu nad
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ovladanim. S cardanom suvisi aj funkcia smart contract, ktord je novinkou. Ciel'om tejto
funkcie je pridat dalSiu moznost vyuzitia ADA ato umoznit' vyvojarom vyvijanie
decentralizovanych aplikacii. V tomto smere je stdle otdzne, ako budu aplikéacie
s technologiou fungovat’. V pripade uspe$ného vyvoja decentralizovanych aplikacii by sa
cardano mohlo stat’ konkurentom aj kryptomenam v mnohych novych oblastiach
(Kondratiuk, Seijas, Nemish, Thompson, 2021).

Cardano technoldgia

Cardano je zalozen¢ na blockachaine. Je to online platforma najnovsej generacie. Je
to tieZ otvorena obchodovatelna krypto siet. Open-source softvér cardana ovlada viacero
decentralizovanych pocitatov v mnohych krajindch a zjednocuje ich do cloudovej
platformy plne ovladanej vlastnikom (pouzivatelom). Token ADA reprezentuje cast

vlastnictva tohto systému (Kondratiuk, Seijas, Nemish, Thompson, 2021).
Cardano potencial decentralizovanych aplikacii

ADA predstavila moznosti  inteligentného uzatvarania zmliav so zdmerom
vytvorenia cloudovej siete anasledne decentralizovanych aplikacii. Spustenie tychto

aplikacii (zndmych aj ako dApps) na mainette stale postupuje a testuje sa (Etoro, 2018).
Cardano ciel’ kryptomeny

Budtcnost!, ¢i uz cloudov alebo webov, mézu tvorit’ prepracované krypto siete.
Cardano sa zameriava na cloudové systémy, ma vynimo¢ny mechanizmus, ale d’aleka
buducnost’ kryptomeny je stale nejasna. Kryptomena sa posunula na uroven inteligentnych
zmliv, ktoré su klIicové z hladiska tvorby decentralizovanych aplikdcii. Komunita
pouzivatel'ov kryptomeny stale rastie, ¢o je vel'mi dolezité pre jej d’alsi rozvoj. V pripade,
7e sa technoldgia cardana ujme, decentralizované aplikécie a cloudové siete mézu zozat

naozaj vel’ky uspech (Etoro, 2018).
Cardano aktualna hodnota

Aktudlna burzova kapitalizacia kryptomeny cardano sa pohybuje v objeme 11,9

miliardy dolarov (Blockworks, 2023).
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Cardano limitované mnoZstvo kryptomeny

Cardano ma limitovany pocet tokenov. Tento pocet je ale v porovnani
S konkuren¢nymi kryptomenami vel'mi vysoky. Maximalny pocet tokenov je stanoveny na

45 miliard. Toto obmedzenie je podobné ako v pripade bitcoinu (Boffey, 2021).
3.2.2 Bitcoin

Bitcoin Sifrovanie

Potencialne elektronické platidlo moze byt definované ako databdza digitalnych
podpisov. Je dolezité, aby sa tieto podpisy nedali mazat’. Podstata Sifrovania je v tom, Ze
aktualny majitel prevedie napr. bitcoin na nového majitela digitdlnym podpisom
(hashom). Novy vlastnik napr. bitcoinu ma moznost' tieto podpisy (hashe) overit.
Nedostatok systému spociva v tom, ze novy vlastnik bitcoinu nevie s uréitostou zistit’, ¢i
dand minca uz nebola minuta. Idealnym rieSenim v tomto pripade by bolo zaviest’ centralu,
ktord by mala pod dohl'adom vSetky takéto transakcie. Bolo by mozné zamedzit’ takémuto
dvojnasobnému minaniu a podobnym podvodom. Na druhej strane problém by bol, Ze cely
takto vytvoreny systém by zavisel od jednej centraly. Je nevyhnuté prist’ pri takomto
systéme meny na spdsob, ako si moze prijimatel’ platby overit, Ze platba nebola skor
podpisana. Vo svete kryptomien sa povaZuje za legitimnu prave skorsia transakcia. Dalsie
pokusy sU z hladiska legitimnosti irelevantné. Pre kompletnu informovanost’ oboch stran je
potrebné, aby boli transakcie verejne oznadmené, mali verejnd chronologickd historiu
a dokazy, ze vSetky transakcia boli z hl'adiska hashov legitimne. Potencidlne zvladnutie
problému overovania legitimnosti transakcie by mohlo spocivat’ v ¢asovych peciatkach.
Kazda takato peciatka by mala obsahovat’ hash predchadzajucej ¢asovej peciatky, ktory je
sUcast'ou retazca. V pripade, ze je CPU riadeny legitimnymi uzlami, retazec sa rozrastie
najrychlejSie. Ak by chcel niekto napadnut’ takto vzniknuty ret'azec, potreboval by zmenit
predchadzajuci blok a prejst’ ,testom* kazdého dalsieho bloku, aZz kym by nedobehol
legitimne uzly. Délezitym faktom ale je, ze pravdepodobnost’ sa s pribudajacimi blokmi
vyrazne zmenSuje. Tato naroCnost’ sa zvySuje eSte viac v pripade, ze si bloky vytvarané
frekventovane. Nova ateda prva transakcia v konkrétnom bloku je stale tvorcom bloku.
Téato transakcia spuSta novu mincu, uzly a potrebnii podporu siete. KonStantny rast
digitalnych minci v obehu je priamo Umerny s klesajiicim po¢tom minerov. Za naklady st
v tomto pripade povazované elektrina a vynalozeny ¢as CPU. V pripade, ze by niekto chcel
tento systém napadnit’, musel by byt schopny ovladnut’ siet’ najvac¢s§im vykonom CPU.
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V tomto pripade ma Gto¢nik dve moznosti. Mohol by bud’ zasiahnut’ systém platieb a teda
podviest’ I'udi, alebo si méze sam vygenerovat’ digitalne mince. Na overenie platby staci,
ak ma uzivatel’ hlavicky blokov retazca proof-of-work. Je dolezité, aby bol tento retazec
najdlhsi. Opédt ale plati, Ze overenie ma vypovednui hodnotu, iba ak siet’ ovladaji uzly,
ktoré nie si zmanipulované. V pripade, Ze je siet’ napadnuta, moze Gto¢nik vymysliet’ fake
transakcie. Teoretickd ochrana proti napadnutiu systému uto¢nikom by spocivala
Vv systéme kontroly varovani zo sietovych uzlov. Je tiez pravdepodobné, Ze spolo¢nosti,
ktoré pracuji sdanou technolégiou na dennej béaze budl z dovodu bezpeénosti
a overovania riadit’ prevadzku na vlastnych uzloch (Narayanan, Bonneau, Felten, Miller,
Goldfeder, 2016).

Bitcoin technoldgia

Bitcoin, ako vicsina kryptomien funguje na baze peer-to-peer a nie na baze klient-
server. Ako uz bolo vysvetlené, peer-to-peer funguje ako siet’ klebiet. Kazdy povie nieco
nové d’alSim 'udom a nakoniec sa novinka dostane ku kazdému v sieti. Siet’ peer-to-peer
sa nespolicha na jeden centralny bod kontroly, ktory mdze teoreticky zlyhat. Takzvanu
zbierku uzlov bitcoinovych peer-to-peer protokolov nazyvame pojmom ,,bitcoinova siet™.
Pri bitcoine sa okrem peer-to-peer protokolu vyuZzivaju aj iné protokoly ako napriklad
Stratum. Protokol Stratum sa vyuziva na t'azbu a mobilné penazenky. Dodato¢né protokoly
vytvaraju servery, ktoré prichaddzaju do styku s bitcoinovou sietou pomocou peer-to-peer
protokolu a postupne siet’ rozsiruju na uzly s inymi protokolmi. Napriklad servery Stratum
spajaji tazobné uzly Stratum s vyuzitim protokolu Stratum a hlavnej bitcoinovej siete
premost’uju protokol Stratum s bitcoinovym peer-to-peer protokolom. Pojem ,rozSirena
bitcoinova siet* sa vyuziva na oznacenie celkovej siete. Tato siet zahffia bitcoinovy
predovsetkym peer-to-peer protokol, pool-mining protokoly, atiez protokol Stratum
(Narayanan, Bonneau, Felten, Miller, Goldfeder, 2016).

Bitcoin potencial decentralizovanych aplikacii

Vzhl'adom k architektlre a cielom kryptomeny stat’ sa elektronickou mincou sa

bitcoin neubera smerom tvorby decentralizovanych aplikacii (Boyle, Salazar, 2021).
Bitcoin ciel’ Kryptomeny
Bol predstaveny potencidlny systém pre transakcie, ktoré st uskutoctiované

elektronicky. Elektronickd minca, ktord je zaloZend na databaze digitalnych podpisov ma
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riziko jej dvojitého minutia. Aby sme tomuto riziku zabranili, je navrhnuta siet’ peer-to-
peer zalozena na proof-of-work, ktord uklada historiu transakcii. V pripade, ze vacsinu

vykonu ovlada CPU a nie organizovana skupina, systém funguje (Boyle, Salazar, 2021).
Bitcoin aktuélna hodnota

Aktudlna trhova kapitalizacia bitcoinu je 432,62 miliard dolarov. Toto Cislo sa
vel'mi Casto meni o zanedbatelné Ciastky. Takato vysoka trhova kapitalizacia kryptomeny
v porovnani s konkurenciou dokazuje, ako vysoko je aktivum trhovo hodnotené
(Blockworks, 2023).

Bitcoin limitované mnoZstvo kryptomeny

Celkovy objem bitcoinov je stanoveny na 21 miliénov. 19 miliénov bitcoinov bolo
uz vytazenych. Bitcoin je teda ztohto hl'adiska velmi vzécny. Cielom obmedzenia je
udrzat’ ponuku a zarovenn dopyt po kryptomene. Limitované mnozstvo bitcoinu do vysky
v akej je, je jeden z dévodov, preco ma bitcoin na trhu mnohonasobne vacsiu cenu, ako ma

cenu napriklad cardano (Boffey, 2021).

3.2.3 Ethereum

Ethereum Siforvanie

Ethereum je blockchainova siet. Na odosiclani a prijimani transakcii pracuja uzly
v sieti. Pred tym ako niekto odos$le udaj o transakcii, sa poziji sukromné kIi¢e na ich
Sifrovanie. Keby sa tento sikromny kI'a¢ na Sifrovanie nepouzil, kazdy pouZzivatel’ etherea
by bol stale schopny deSifrovat prenos udajov, platieb atiez sprav. Symetrickym
Sifrovanim oznaCujeme najbeznejSiu metddu Sifrovania. Prave tato metdda vyuziva

jedine¢ny kI'a¢ alebo heslo na Sifrovanie a tiez desifrovanie udajov (Gupta, 2022).
Ethereum technoldgia

Ethereum predstavuje decentralizovani blockchainovld siet, ktora je pohanana
tokenom ether. Jadrom etherea st smart kontrakty, ktoré umoziuju kryptomene sa uberat’
smerom tvorby decentralizovanych aplikacii. Siet’ umoziiuje jej pouzivatelom vykonavat
transakcie, hrat’ hry a vyuZivat staking na uroCenie mnoZzstva drZzanych kryptomien

(Ghosh, 2021).
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Ethereum potenciél decentralizovanych aplikacii

Aplikacie ethereua vyuzivaju v prvom rade decentralizovan a nemennd povahu

technolégie blockchain. Moze ich vytvorit’ ktokol'vek bez toho, aby sa znizila bezpecnost’

systému. Ich funkcie st rézne. Tu je niekol’ko prikladov:

Decentralizované financie (DeFi): Cielom DeFi je vybudovat globalny finan¢ny
systém, ktory je otvoreny a ku ktorému ma pristup ktorakol'vek osoba s pristupom
na internet. Na rozdiel od finanéného odvetvia zalozeného na ddvere. Pri DeFi je
dovera minimalizovana, ¢o znamend, ze celkové fungovanie systému nezavisi od
zodpovednej osoby. Cielom platformy je umoznenie, transparentného pristupu.
Systém spaja peer-to-peer ponuku a dopyt, ¢im sa eliminuje potreba
sprostredkovatelov. Mnoho funkcii DeFi sa rozrastli a stali sa finanénym
ekosystémom. Teraz si mdézu bezni pouzivatelia poZziCiavat' peniaze, investovat,
obchodovat’, zarabat' na urokoch, zabezpeCovat’ si r0zne poistenia a prevadzat
peniaze tak, ako by to bolo mozné v tradicnom financnom systéme.
Decentralizovand autonémna organizacia (DAO): DAO oznacuje organizaciu bez
tretej strany, ktord je vytvorena za spolo¢nym cielom. Tato organizécia funguje na
principe zdiel'aného, definovaného a automatizovaného protokolu. Ciel'om
protokolu je zabezpecit’ vypocutie hlasov vSetkych ¢lenov skupiny. Rozhodovaci
proces je plne transparentny. Kazdy DAO ma zabudovanu pokladnicu, v ktorej st
finan¢né prostriedky. Tieto financie sa vynakladaju podl'a rozhodnuti prijatych
hlasovanim ¢lenov. Jednym z prikladov DAO je spusteny decentralizovany fond
rizikového kapitalu s ndzvom ,,DAO*. Fond bol spusteny v roku 2016. Clenovia
mali moznost’ zakupit’ si tokeny DAO, aby ziskali pravo hlasovat’ o investi¢nych
navrhoch. Ak sa odhlasovany projekt stal ziskovym, ¢lenovia by dostali odmenu
priamo Umernu ich vkladom. DAO bol inovativny napad, zlyhal ale kvéli chybe,
ktoré existovala v kode inteligentnej zmluvy. Hackerom sa podarilo ukradnut’ Cast’
prostriedkov organizacie.

Nezastupite'né tokeny (NFT): NFT sU zaznamy (dajov Vv blockchaine. Zahinaja
digitalne aktiva, ako su fotografie, audio, vided, akcie a tiez certifikaty na fyzické
aktiva, ako si nehnutelnosti a malby. Ked'Ze digitdlne subory sa daju l'ahko
replikovat, maju nezamenitel'né tokeny, ktoré dokazuji vlastnictvo digitalneho
obsahu. To znamena, ze ked sa NFT kupi, vlastnik ziska nezmenite'ny zdznam o

vlastnictve. Pritazlivost NFT pre digitalne aktiva spo¢iva prave vo vzacnosti, ktord
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vytvara atym aj zvysuje zberatel'ski hodnotu majetku. Umelcom predavajucim
aktiva umozilujt NFT priamejSie §irenie ich diel bez aktivnej tretej strany. V
pripade NFT podporovanych skutocnymi fyzickymi aktivami tokenizacia si aj

digitalne vlastnictvo polozky zachovava jej jedine¢nost’ (WisdomTree, 2021).

Ethereum ciel’ kryptomeny

Kryptomena sa zameriava na vytvorenie decentralizovanej pocitaovej siete na
spustenie roznych aplikacii. Takto fungujica decentralizovana siet’ moZe potencialne
zautomatizovat’ rozhodnutia a transakcie, ¢im moéze znizit' potrebu ddveryhodnej siete
centralnej strany. Vyhodou je tiez potencialne zniZenie potreby sprostredkovatelov,

nakladov na arbitraze a tieZ zabranenie podvodom (WisdomTree, 2021).
Ehereum aktualna hodnota

Ethereum je podrla trhovej kapitalizacie po bitcoine druha najvécsia kryptomena.
Trhova hodnota kryptomeny, ktorad je aktudlne na 192,08 miliardy dolarov, sa neustale
meni. Trhova kapitalizacia, ktora je naozaj vysoka, ndm ukazuje, do akej vysky je aktivum
trhom hodnotené (Coinbase, 2023).

Ethereum limitované mnozstvo kryptomeny

Ethereum nema limitované mnozstvo tokenov. V januari 2021 bolo v obehu nieco
cez 113 miliénov tokenov. V aprili 2022 ich bolo uz vySe 120 miliénov. Ethereum sa sice
da obchodovat, kupit' alebo predat podobne ako ostatné kryptomeny, nie je to ale len
minca na uchovavanie hodnoty ako napriklad bitcoin. To je dovodom, preco jej mnoZstvo
nemusi byt obmedzené. Ethereum je totiz postavené na réznorodom blockchaine, ktory je
naozaj rozsiahly. Vramci je mozné vytvorit Tubovolny pocet decentralizovanych

projektov (The healthy journal, 2021).
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3.2.4 Zaverecné porovnanie

Sifrovanie | Technoldgia Potenciél Ciel Aktudlna | Limitované | Spolu
decentralizovanych | kryptomeny | hodnota | mnozstvo
aplikécii kryptomeny
Cardano 4 4 5 5 1 4 23
Bitcoin 4 3 1 3 5 5 21
Ethereum 3 4 5 4 3 1 20

Tabulka 2: Zaverecné porovnanie kryptomien z investicného hladiska

Zdroj: Vlastné spracovanie

Cielom porovnania bolo zistit, ktord z vybranych 3 kryptomien ma najvacsi

potencial z dlhodobého investicného hl'adiska. Brali sme do tvahy faktory ako zloZitost

a prepracovanost’ Sifrovania, technologiu, moZznost vyvoja decentralizovanych aplikacii

danou kryptomenou, ciel’ kryptomeny, jej aktualnu hodnotu a tiez, ¢i je mnozstvo tokenov

kryptomeny limitované. Cardano ziskalo v porovnani 23 bodov, bitcoin dosiahol 21 bodov

a ethereu pripadlo 20 bodov. NajlepSou investicnou moznostou je teda kryptomena

cardano. V hodnoteni jej pomohlo jej zameranie do budlcna, moznost vytvarania

decentralizovanych aplikacii a tiez jej limitované mnozstvo tokenov, pri ktorych je vicsia

Sanca, ze si udrzia vzéacnost a hodnotu. Cardano ma tiez prepracovani technoldgiu

a zlozité Sifrovanie, ktorym dosahuje vysokl uroven bezpecnosti.
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Zaver

Cielom bakalarskej prace bolo na zdklade vybranych faktorov porovnat jednotlivé
kryptomeny z finanéného atiez investicného hladiska a vybrat' jednu konkrétnu s

najvacsim potencidlom.

Kryptomeny sa od ich upIného zaciatku v roku 2008 stavaju ¢oraz popularnej$imi.
Od roku ich vzniku pribudlo nespocetné mnozstvo vel'mi zaujimavych, ale tiez Uplne
zbytocnych altcoinov. My sme si vybrali tri kryptomeny, ktoré si v dneSnom svete

vvvvv

kryptomeny bitcoin, ethereum a cardano.

Vopred definovany ciel prace sa podarilo dosiahnut’. Problematiku sme z hl'adiska
teoretickej Casti zhrnuli v prvej kapitole. V kapitole druhej sme si stanovili metody, ktoré
budeme vsnahe o dosiahnutie ciela prace vyuzivat. V tretej kapitole sme hlbsie
analyzovali jednotlivé faktory, ktoré si pre porovnanie klI'ai¢ové. Vykonali sme porovnanie
kryptomien z hl'adiska finanéného a tiez z hl'adiska investiéného potencialu do buducna.
Pri porovnani z hl'adiska potencialu stat’ sa finanénym aktivom sme brali ohl'ad na faktory
volatility, vyuziteI'nosti, rychlosti spracovania transakcii a bezpecnosti. Za relevantné sme
tiez povazovali otazku, ¢i ma dana mena potencial moznosti stakingu a tiez, ¢i uz bola
vyuzita v praktickej rovine. Pri porovnani z investiéného hl'adiska boli ako porovnavacie
faktory zvolené Sifrovanie, technoldgia, ktorou dand kryptomena disponuje, ciel
kryptomeny a jej aktudlna hodnota. Tiez sme do porovnania zahrnuli otazku, ¢i disponuje

dana kryptomena obmedzenym mnozstvom alebo nie.

Vysledky porovnania sme prehladne zobrazili v tabulkach. Uspe$ne sa nam
podarilo vybrat’ kryptomenu s najvaé¢$im potencialom do buducna. Touto kryptomenou je
cardano. Cardano dosiahlo najvysSie skore v oboch porovnaniach. Faktom je, ze
v porovnani z hl'adiska finanéného aktiva jej v suboji s bitcoinom pomohol jeho tragicky
pokus o implementovanie vo svete bankovnictva v S§tate Salvador. Vzhladom
k momentalnej situacii vo svete a prebiehajucim projektom v krypto-sfére je ale prave

cardano kryptomena s najvacsim potencialom do budicna.
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