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Abstrakt

KATANIKOVA, Ema: Zhodnotenie implementdcie bitcoinu v El Salvadore. — Ekonomické univerzita
v Bratislave. Narodohospodarska fakulta; Katedra ekonomickej tedrie. — Veduci zaverecnej prace: Ing.

Karol Trnovsky, PhD. — Bratislava: NHF EU, 2023, 58s.

Zavere€na praca je vypracovana na tému zhodnotenie implementacia bitcoinu v El Salvador.
Ciel'om zaverecnej prace bolo zhodnotit’ proces implementacie bitcoinu ako zdkonného platidla
v El Salvadore a uréit’ jeho dopad na ekonomiku, spolo¢nost’ a medzinarodné vztahy. Préca je
rozdelena do troch kapitol a obsahuje 3 obrézky a 16 grafov. Prva kapitola obsahuje
vymedzenie pojmu penazi, zakonného platidla, porovnava bitcoin s inymi kryptomenami, ale
najmé obsahuje historiu statu El Salvador a priebeh implementécie kryptomeny v krajine.
Druhé kapitola vymedzuje hlavny ciel' prace, parcidlne ciele a metodiku prace. Zaroven
obsahuje aj metody, ktoré sme vyuzili na skimanie. Tretia kapitola obsahuje vysledky nasho
skumania, kde sme zhodnotili dopad implementécie na krajinu El Salvador a jej obyvatel'ov,

Cast’ tejto kapitoly je venovana diskusii.

KPiacové slova: zakonné platidlo, bitcoin, implementécia, uzakonenie



Abstract

KATANIKOVA, Ema: Evaluating Bitcoin Implementation in El Salvador. — University of Economics
in Bratislava, Faculty of National Economy; Departmant of Economic Theory. — Supervisor: Ing. Karol
Trnovsky, PhD. — Bratislava, NHF EU, 2023, 58 p.

The thesis is elaborated on the topic of evaluating the implementation of Bitcoin in El Salvador.
The aim of the thesis was to assess the process of implementing Bitcoin as legal tender in EI
Salvador and determine its impact on the economy, society, and international relations. The
thesis is divided into 3 chapters and contains 3 figures and 16 graphs. The first chapter includes
the definition of the concept of money, legal tender, compares Bitcoin with other
cryptocurrencies, but primarily contains the history of the state of El Salvador and the process
of cryptocurrency implementation in the country. The second chapter defines the main objective
of the thesis, partial objectives, and the methodology of the work. It also includes the methods
we used for examination. The third chapter contains the results of our research, where we
evaluated the impact of implementation on the country of El Salvador and its residents, with a

portion of this chapter dedicated to discussion.

Keywords: legal tender, Bitcoin, implementation, legalization
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Uvod

Vstup El Salvadora do historického a kontroverzného kroku implementacie bitcoinu ako
zakonného platidla v septembri 2021 priniesol do popredia medzinarodného diania novu
vinu debéat a pozornosti. Tento krok, ktory bol historicky prvym svojho druhu, vystavil
svetovl ekonomickd a politickd scénu vplyvu a rizikdm, ktoré so sebou nesie implementacia

kryptomien na troven zdkonného platidla.

Tato bakalarska praca si dava za tlohu objasnit’ dopady implementacie bitcoinu na

krajinu El Salvador, jej obyvatel'ov a medzinarodne vzt'ahy.

V prvej kapitole nasej bakalarskej prace si blizSie opiSeme pojmy ako peniaze, funkcie
petiazi a zakonné platidlo. Dalej sa zaoberame bitcoinom ako takym a jeho komparacii
s inymi menej zndmymi kryptomenami. Konkrétne sa zameriame na kryptomenu litecoin
a ethereum. V nasledujlcej kapitole opiseme priebeh implementécie v krajine Stredoafrickej
republiky. Tato krajina bola druhou na svete, ktora uzakonila kryptomenu ako svoje zakonné
platidlo, atak nasledovala El Salvador vtomto experimente. Hlavnou témou tejto
bakalarskej prace je zhodnotenie implementécie bitcoinu v El Salvador. Preto sa v d’alsej
podkapitole pozrieme na historiu tejto krajiny, jej ekonomicky vyvoj a néasledne si
detailnejsie rozoberieme postup implementacie kryptomeny Vv Krajine. Zameriame sa najma
na jeho pouzivanie medzi obyvatemi a podnikatelmi. Krajinou El Salvador sa budeme

blizSie zaoberat’ aj v nasledujucich kapitolach nasej prace.

V praktickej Casti sa zameriame na vplyv implementécie bitcoinu ako z&konného
platidla na obyvatel'ov krajiny El Salvador. Konkrétne sa pozrieme na ukazovatele ako je
miera nezamestnanosti, miera gramotnosti a pomer remitenci k hrubému doméacemu
produktu. V d’alsej podkapitole sa venujeme vplyvu implementacie na ekonomiku krajiny.
OpiSeme si ako tento krok ovplyvnil ekonomické ukazovatele krajiny ako je HDP, priame
zahrani¢né investicie, ¢i hruby nadrodny produkt. Na zéver nasej prace si porovname realne
a ocakavane prinosy implementacie. Na zaklade tohto porovnania zhodnotime, ¢i mézeme

tento experiment povazovat’ za uspesny alebo neuspesny.



1 Sucasny stav rieSenej problematiky

1.1 Peniaze a ich vyvoj v ¢ase

Peniaze ako forma platidla hybu nasim ekonomickym a socialny svetom uz dlhé
storoGia. Ci ide o tovarové peniaze, ktoré pouzivali este nasi predkovia alebo dnesné
bezhotovostné peniaze. Aj v modernej spolo¢nosti maju peniaze velky psychologicky vplyv
na jednotlivcov, sltizia ako nastroj k ich postaveniu v spolo¢enskom rebricku. Zatial’ ¢o
dychtivost’ Setrit’ alebo minat’ je vrtkava, nakazliva psychologicka charakteristika nie je
Uplne zachytena v ekonomickej $tatistike rychlosti obehu pefiazi. 1 Za peniaze sa vieobecne
povazuje vsetko, €o je prijimané ako zadkonné platidlo na splacanie dlhov. Peniaze mozno
definovat’ réznymi znakmi, avSak medzi tie najhlavnejSie radime homogénnost’,
Standardizovana kvalita, schopnost’ uchovavania svojich vlastnosti v ¢ase a jednoduché
premiestiiovanie. Funguju ako prostriedok vymeny, zactovacia jednotka a prostriedok
uchovania hodnoty. Vymena znamena obojstranny zaujem medzi subjektami o jej
uskutocnenie, ¢o je dovod preco peniaze mdzu sluzit’ ako sucast’ finanéného systému.
Finan¢ny systém je to, vd’aka comu funguje ekonomika na celom svete. Peniaze ako sucast’
tohto systému vyuZivaju l'udia denne. Ci uZ je to na uspokojenie svojich potrieb na splacanie

dlhov, alebo na bezné transakcie. 2

Historia penazi

Peniaze ako ich pozname dnes neexistovali odjakziva. Od prvej evidencie existencie
penazi az po sucasnost, kazda epocha priniesla svoje vlastné vyzvy a inovacie v oblasti
financii. S vyvojom technoldgie, obchodu a spoloc¢enskych Struktur sa menili aj peniaze, ¢im
reflektovali potreby a hodnoty spolo¢nosti. V minulosti sa ako prvy zacal vyvijat’ barter,
alebo aj inak povedané naturdlna vymena, kde sa priamo vymienal jeden druh tovaru, alebo
sluzby za druhy. ISlo o potrebu l'udi vymienat’ nadbyto¢ny tovar alebo sluzbu s inym,
ktorého mali nedostatok. Bolo to ekonomicky a logisticky vel'mi vyhodné, a preto sa barter,
ako taky ojedinele vyuziva aj v st¢asnosti. Jednym z prikladov barteru v historii je tzv.
»trojstranny obchod®, kde si jednotlivé strany vymienali tovary alebo sluzby medzi sebou
bez vyuzitia penazi. Napriklad, ak kova¢ potreboval obuv, mohol ponuknut’ svoju sluzby za

par topanok. V takejto situacii bola vel'mi délezita vzajomna dohoda a zhoda hodnoty tovaru

! DAVIS, Glyn. A History of Money. Wiltshire : University of Wales press, 2002. p. 1- 4. ISBN 978-0-7083-
1717-4.

2 Investopedia. What is Money? Definition, History, Types, and Creation [online]. [cit. 2023-11-1]. Dostupné
na: https://www.investopedia.com/insights/what-is-money/
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asluzby. Nie vzdy doSlo k zhode, ¢o viedlo kréznym komplikécia a naro¢nostiam.
Srozrastajicim sa  mnozstvom a druhom tovarov zacala byt naturdlna vymena
komplikovanejsia, a preto doslo k vytvoreniu komoditnych penazi a neskdr plnohodnotnych

petiazi.’

V roznych katoch sveta sa za komoditné peniaze povazovalo nieco iné. U néds na
Slovensku to bolo najma obilie, med, platno a kozusiny. Vzdy to vsak bol tovar, ktory bol
vSeobecne prijimany ako platidlo. Komoditné peniaze su charakteristické tym, Ze maji svoju
hodnotu zakotvenu v konkrétnom produkte, ktory ich reprezentuje, na rozdiel od fiat peniazi,
ktoré maju hodnotu len na zaklade vladneho predpisu. V dnesnej dobe pozname aj novy
druh komoditnych pefazi, ktoré si kryptomeny. Tieto digitalne aktiva kombinuju vyhody

tradi¢nych komoditnych penazi s modernymi technolégiami.

Za plnohodnotné peniaze sa povazovali najmi drahé kovy, ako st zlato, striebro, med’
a paladium. Tieto prostriedky vymeny svojou obmedzenou a vzacnou dostupnost'ou
vytvarali u l'udi pocit stability a dovery. Svojimi vlastnostami, ktoré popisal uz Aristoteles
boli priam predurcené na to, aby plnili funkciu penazi. Za tieto vlastnosti povazujeme najmi
delitelnost’, trvacnost, spolahlivost’ a stalost. Su tiez nositelmi kupnej sily, ktorad
predstavuje mnozstvo tovarov a sluzieb, ktoré mdzeme ziskat’ za urcity obnos penazi.
PInohodnotné sa nazyvali preto, lebo obsah kovu odpovedal kipnej sile mince. Tieto mince
sa razili v mincovniach, ktoré spadali pod vysadu panovnika. So svojim monopolnym
postavenim mohli panovnici udel'ovat’ vysoké poplatky za razenie minci, ¢o malo za priinu
zvySenie prijmov Statnej pokladnice a kipnej sily penazi. Zlatnici ukladali drahé mince do
uschovy, ¢o urychlovalo obeh penazi. Po uloZeni dostal clovek potvrdenie, ktoré mohol
d’alej pouzivat na platenie obchodnikom a povazovalo sa to za prva formu bankovky.
Postupom ¢asu presla tato ¢innost’ do ruk bankérov, ktori prijimali plnohodnotné peniaze od
vkladatelov a vydavali za nich poukaZzky. Racionalne predpokladali, Ze nie vSetci
vkladatelia si pridu po svoje mince naraz, a preto vydavali viac poukazok ako mali minci.
Ked'Ze zasoby drahych kovov nestadili na razenie minci v takom objeme aky bol potrebny,
zaCal sa znizovat' podiel drahého kovu v minciach. Nedostatok penazi v obehu mal za
nasledok spomalenie rozvoja hospodarstva. V stcasnosti je obchodovanie s mincami

Z drahych kovov iba ojedinelé. NajpopularnejSie mince st American Eagle, Canadian Maple

3DAVIS, Glyn. A History of Money. Wiltshire : University of Wales press, 2002. p. 5-10. ISBN 978-0-
7083-1717-4.
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Leaf a Australian Kangaroo. Obchoduje sa s nimi aj s prémiou, takze kiipna cena mierne
presahuje hodnotu drahého kovu obsiahnutého vo vnutri mince. Opakom st humizmatické

mince, s ktorymi sa obchoduje podl’a ich vzacnosti a umeleckej hodnoty. *x

Vzéacnost' je dosiahnutd tym, Ze boli vyrobené iba v obmedzenom mnozstve, ¢im sa
zaistila aj ich hodnota. Pri stanoveni ich ceny nie je rozhodujlci obsah drahého kovu vo

vnutri, ale ich vzacnost’. Cena takychto minci je kolisava.

Neplnohodnotné peniaze presli dlhym historickym vyvojom. Je to typ meny, ktory
nemozno zamenit’ za konkrétnu komoditu, zvycajne drahy kov ako je zlato a striebro
spevnou sadzbou. Hodnota neplnohodnotnych penazi je casto urcovand vladnym
nariadenim. Jednou z hlavnych negativnych vlastnosti neplnohodnotnych penazi je strata
hodnoty v dbsledku faktorov, ako je inflacia, zle hospodarenie alebo nedostatok ddvery
verejnosti. Cely historicky vyvoj neplnohodnotnych penazi zacal, ked’ mince v obehu zacali
byt nahradzané fiat peniazmi, teda neplnohodnotnymi peniazmi v podobe papierovych
penazi, ako bankovky a §tatovky a neplnohodnotnych minci. Rozdiel medzi bankovkami
a Statovkami bol taky, ze bankovky emitovala centrdlna banka a Statovky emitoval Stat.
Casom sa totiz ukazalo, Ze chodit’ s vel’kym obnosom zlatych alebo striebornych minci bolo
nepraktické a taktiez ldkavé pre zlodejov. Papierové peniaze sa ako prvé objavili v Cine,
neskor zacCiatkom 19. storoCia sa papierové peniaze rozsirili do celého sveta. Papierové
peniaze boli plne kryté zlatom. Casom banky prisli na to, Ze je to zbytoéné, a preto boli
pomaly vyradené z obehu. Neplnohodnotné peniaze neboli ni¢ iné ako zmenky a dlhopisy,
ktorymi sa banky zaviazali preplatit’ peniaze. Statovky ako d’al$ia forma neplnohodnotnych
peniazi neboli kryté zlatom. Celé toto obdobie mdzZeme nazvat’ revoluciou peiazi. So
zanikom mechanizmov na samoregulaciu penazi priSla rada na nekontrolovanti Gverovu

emisiu, ¢o malo za nasledok pokles kupnej sily penazi. °

Funkcie penazi

Peniaze a ich vyvoj sme si rozobrali uz v predchadzajlcej kapitole. V tejto kapitole sa
budeme venovat’ funkciam penazi z makroekonomického a mikroekonomického hladiska.

Vysvetlime si funkcie, ktoré su najvyznamnejsie a ako sa s nimi zaobchadzalo s postupom

4 JIIEK, Josef. Penize a ménovd politika. Praha : GRADA publishing a. s., 2004. s. 17-25. ISBN 80-247-
0769-1.
5 Britannica. Money [online]. [cit. 2023-11-12]. Dostupné na: https://www.britannica.com/money/money
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Casu. Aristoteles sa povazuje za prvého, ktory predstavil funkcie peiazi, ktoré pouzivame az

do dnes. Medzi tieto funkcie zarad’'ujeme peniaze ako:

prostriedok vymeny
- zuctovacia jednotka

- uchovavatel hodnoty.

Peniaze ako prostriedok vymeny je hlavna funkcia od ktorej sa potom odvijaju aj tie ostatné.
Tato funkcia rozliSuje peniaze od vsetkych ostatnych finanénych aktiv ¢i hmotnych statkov.
Znizuje naklady na vymenu tovarov a sluzieb a taktiez Setri ¢as pri h'adani vhodného tovaru
na vymenu, ¢o je typické pre barter. Aby tato funkcia penazi fungovala aj v praxi, je potrebné
aby peniaze boli pravne podlozené ako zakonné platidlo. Dovera v peniaze je tiez velmi
podstatny faktor na to, aby spominané funkcia fungovala. Ekonomické subjekty musia mat’
déveru v to, Ze si kedykol'vek budi moc za peniaze uspokojit’ svoje potreby. Vel'ku prekazku
Vv tomto pripade tvori inflacia, ktord znizuje doveru v peniaze. Ich trhova hodnota sa znizuje
v ¢ase a ekonomické subjekty si moZzu za rovnaky obnos petiazi kupit menej tovarov

a sluzieb ako véera. ®

Zuctovacia jednotka je najmd technicka vlastnost’ peniazi, ktorou vieme vyjadrit
ceny tovarov a sluzieb a vieme tak zjednodusit’ vymenné relacie na trhu. ZniZuje sa tym

pocet moznych relativnych cien v ekonomike.

Funkcia penazi ako uchovéavatela hodnoty vystupuje aj ako jedna zo zloZiek
bohatstva. Peniaze su aktivum, ¢o znamen4, Ze s schopné prendsat’ hodnotu v Case. Na tto
funkciu sa spoliehaji ekonomické subjekty, ktoré neminu vsetky svoje penazné prostriedky,
ale Cast’ z nich si odlozia na uspokojenie potrieb v buducnosti. Uchovavanie hodnoty penazi
Uzko suvisi sinflaciou astabilitou cien na trhu.” V ¢ase vysokej inflacie funkciu
uchovavatel'a hodnoty plnia peniaze len nedokonalo aV ¢ase hyperinflaicie mézu tato
funkciu uplne stratit’. Za hyperinflaciu mézeme povazovat rapidne zvySovanie cien s rastom
aspont 0 50 % mesacne. Moze nastat’ v dosledku tlacenia vel'kého mnozstva peniazi do
obehu, v pripade neddvery v zakonné platidlo $tatu alebo aj v pripade neddvery v stat ako

taky. Peniaze tak stracaji svoju hodnotu a aj funkciu uchovéavatel'a hodnoty. &

& Investopedia. Understanding Money: Its Properties, Types and Uses [online]. [cit. 2024-12.12]. Dostupné
na: https://www.investopedia.com/terms/m/money.asp

7 JIEK, Josef. Penize a ménova politika. Praha : GRADA publishing a. s., 2004. s. 26. ISBN 80-247-0769-1.
8 Finanény kompas. Hyperinflacia [online]. [cit. 2023-12-13]. Dostupné na:
https://www.financnykompas.sk/financna-encyklopedia-pojmy/hyperinflacia
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1.2 Zakonné platidla

V tejto kapitole si rozoberieme ¢o je to zakonné platidlo a ako sa k tomuto pojmu
stavaju ekonoémovia a legislativci. Zakonné platidlo je ekonomicky tovar (prostriedok
vymeny), ktory mozno vyuzit' na thradu zmluvnych dlhov aj v pripade, ze v zmluve bolo
ustanovené platenie inym ekonomickym tovarom (prostriedkom vymeny). Prveé zakony
0 zakonnych platidlach sa objavili uz pred 2500 rokmi. Ekonémovia mali preto dostatok

&asu na dokladnt analyzu vplyvu tychto zdkonov na 'udské spravanie.®

Svoj nézor na to vyjadril aj ekondm Hans Sennholz, ktory povedal: ,,Podl'a vac¢Siny
slovnikov je zikonné platidlo akykol'vek druh penazi, ktory zidkon urcuje ako
akceptovatel'ny pri zaplateni dlhu vyjadreného v menovej jednotke krajiny. Takéato pravna
definicia neukazuje Ziadne pochopenie moralnych désledkov a ekonomickych néasledkov
zasady zakonnych platidiel.“ Ekonomovia rakuskej skoly zastdvali nazor, ze vSetky
papierové peniaze sU postavené na zakonoch o zakonnych platidlach. Historicky si
papierové peniaze nikdy nezachovali volnt sttaz ako komoditné peniaze. Boli vzdy
chranené vysadami ako su zdkony o zakonnych platidlach. Dévodom je, Ze peniaze nemaju
iné ako monetarne vyuzitie, preto kiipna sila nema ziadne ,,dno*, ¢o z nich robi v o¢iach

vigsiny Iudi vysoko rizikovd investiciu.t”

V ramci Eurdpskej tnie ma iba euro Statit zakonného platidla. V ¢lanku 128 ods. 1
ZFEU sa stanovuje Statut zdkonného platidla eurobankoviek a ¢lanok 11 nariadenia

ES/974/98, tak robi v stvislosti s euromincami.!?

Eurdpska centralna banka ako jedna z institacii Europskej unie ma osobitnti tlohu
v menovej politike. Povol'uje vydavanie euro bankoviek a zodpoveda za ochranu postavenia
euro hotovosti a jej pouzitel'nosti ako zakonného platidla. Zabezpecuje, aby 'udia mohli zit’
svoj zivot s chranenymi prdvami pomocou eurobankoviek. Regulaciou rozmnoZovania
bankoviek zachovava doveru verejnosti v hotovost’ v eurach. Usilie Eurpskej centrélnej

banky v legislativnej oblasti je najmd chranit’ menu, preto dosledne kontroluje a vydava

® HULSMANN, G. Jorg. Legal Tender Laws and Fractional — Reserve Banking [online]. Jurnal of Libertarian
Studies. 2004. p. 33-34. Dostupné na: https://cdn.mises.org/18 3 3.pdf

10 SENNHOLZ, F. Hans. Money and Freedom. Libertarian Press, 1985. s. 24. ISBN 09-108-8416-1.
11 European Commision. The euro as legal tender [online]. [cit. 2023-12-12] Dostupné na: https://economy-
finance.ec.europa.eu/euro/use-euro/euro-legal-tender_en
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stanoviska k vnutrostatnym legislativnym navrhom, ktoré sa tykaju jej Giloh. VSetky takéto
legislativne navrhy sa musia konzultovat’ s ECB, ak sa to tyka eura ako zdkonného platidla.
ECB v roku 2016 vydala stanovisko, ktoré¢ hovorilo, ze vSetky takéto legislativne navrhy
musia byt primerané. Primerané v tomto ponimani znamenalo, ze pldnované legislativne
opatrenie bude skutocne schopné dosiahnut’ svoj ciel. Aj ked’ doba napreduje a dopyt po
hotovostnych peniazoch je ¢oraz mensi, na to aby bola v Eurdpskej Unii zachovana ochrana
I'udskych prav a slob6d pomocou eurobankoviek, je potrebné aby sa hotovostné peniaze
nad’alej vyuzivali. Len tak potom dosiahneme, aby mali pristup k peniazom aj osoby, ktoré

nemajl prostriedky a moznosti na zaloZenie bankového tétu.*2

Euro ako zakonné platidlo bolo zavedené 1.1. 1999. Prvé tri roky bolo iba neviditel'nou
menou, pretoze sa pouzivalo len v rdmci elektronickych platieb. Hotovost bola zavedend az

1.1. 2002, kedy nahradila jednotlivé bankovky a mince $tatov Europskej unie. 12

Na Slovensku bola od roku 1996 az do 1.1. 2009 zdkonnym platidlom slovenska koruna,
ktor( v januari 2009 nahradilo euro. Neodvolatel'ny stanoveny vymenny kurz bol 1 € = 30,
1260 SKK. Zacalo to distribuciou bankoviek a minci kvalifikovanym tretim osobam, aby sa
zabezpegil plynuly prechod na novii menu. Cast’ tychto minci neskor putovala aj do
maloobchodu. Od 17.1. 2009 sa pri hotovostnych platbdch m6Zu vyuZivat’ uz len euro mince

a bankovky. 14

Hotovost’ ako zdkonné platidlo ulahcuje slobodu. Peniaze a najmid hotovost ako
prostriedok transakcie ndm umoZziuje mnohych pripadoch uplatnenie zakladnych prav.
Sloboda, pravo na sebaurcenie, sloboda prejavu a sloboda konania st len jedny z mnohych
zékladnych prav, ktoré nam pouZzivanie hotovosti ako zakonného platidla umoziiuje.
Ekonomické subjekty aich transakcie vytvorené hotovostnymi peniazmi, nie je mozné
z pohl'adu §tatu a tretich stran sledovat’. Alternativne platobné prostriedky ako bitcoin, ktory
je vel'mi obl'ibeny medzi kyber-zlo€incami, podliehaju ovel'a mensej kritike ako hotovost’
a to aj napriek rizikdm ktoré prinds$aji a moznosti zneuzitia. Hotovost’ ako zdkonné platidlo

umoziuje rovnost’ a ucast’. Socialne slabi, starsi aj deti maji vd’aka hotovosti, ktora je I'ahko

12 BEERMANN, Johannes. The Euro of 20 The Future of our Money. Munich : Penguin Verlag., 2022. p. 30-
35. ISBN 33-286-0274-7.

13 Eurépska centrdlna banka. Nasa mena [online]. [cit. 2023-12-12]. Dostupné na:
https://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.sk.html

14 Eurépska centralna banka. Slovensko (od 1. januara 2009) [online]. [cit. 2023-12-12]. Dostupné na:
https://www.ecb.europa.eu/euro/changeover/slovakia/html/index.sk.html
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dostupna moznost’ zapojit’ sa do spolo¢nosti. Necelia ziadnym prekazkam spojenym so

ziadost'ou o platobn( kartu. *°

1.3 Komparacia bitcoinu s inymi kryptomenami

V predchadzajucich kapitolach sme sa venovali peniazom a ich vyvoju v ¢ase. Neskor
sme si predstavili pojem zakonné platidlo. Zadefinovali sme si jeho pojem podl'a platnej
legislativy, ale aj z pohl'adu ekonémov. V tejto kapitole si povieme nie¢o o kryptomenéch,
druhoch kryptomien, ale najmi porovname ti najznamejsiu z nich ,,bitcoin“ s inymi, menej
znamymi kryptomenami. Aj ked’ si kryptomeny sti¢ast’ou nasich zivotov uz niekol’ko rokov,
mnoho l'udi stale nevie, ¢o je kryptomena alebo virtualna mena, ako funguje a ako sa vobec

dostala na trh v takom kratkom case.

Predstavenim kryptomien doslo k z&sadnej revolUcii v oblasti financii a technologii.
Ich popularita narastla vroku 2009, kedy bol prvykrat predstaveny bitcoin. Tieto
decentralizované meny st zaloZené na technologii nazyvanej blockchain, ktora poskytuje
transparentné a nezvratné zaznamy transakcii. Kryptomeny so sebou priniesli vel'a slubov
Vv oblasti finan¢nej slobody, nizSich ndkladov na transakcie a najmé vacsiu transparentnost’.
Zjednodusene mézeme kryptomeny chapat’, ako systém uréeny na vydavanie tokenov, ktoré
maju slazit ako vSeobecny prostriedok vymeny, ktoré sa uétuju v digitalnej knihe

aétovnictva. 18

Bitcoin

Prva kryptomena bola vytvorena anonymnym programatorom, ktory sa prezentoval
pod menom Satoshi Nakamoto. Doteraz nie je zname, kto je tymto vyznamnym
programatorom, ktory ma za nasledok zmenu finanéného sveta, aki sme doteraz nepoznali.
Od jeho vytvorenia bolo niekol’ko pokusov privlastnit’ si tento Gspech no ani jednému sa
nepodarilo dokézat’, Ze je to skuto¢ne on. Nast'astie to, kto je skuto¢nym autorom tohto
vytvoru nijako nevplyva na samotné fungovanie meny. UZ od poc€iatku vyndjdenia internetu
existovali pokusy na vytvorenie virtualnych penazi, avsak maloktoré boli asponi trochu
uspesné. Jednym z hlavnych problémov bola moznost dvojitych vydavkov. V praxi to

znamenalo to, Ze ak boli peniaze virtudlne, niekto by ich mohol zduplikovat’ a zaplatit’ nimi

15 BEERMANN, Johannes. The Euro of 20 The Future of our Money. Munich: Penguin Verlag., 2022. p. 37.
ISBN 33-286-0274-7.

16 PERNICE, A. G. Inglof — SCOTT, Brett. Cryptocurrency. Internet Policy Review, Glossary of
decentralised technosocial systems [online]. 2021, vol. 10, p. 3-5 [cit. 2023-12-12]. Dostupné na:
https://Ink.sk/ppl7
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dvakrat. Na to, aby sa predislo tomuto problému programatori vytvorili tzv. blockchain, teda
virtualnu Gctovnu knihu, ktord je verejna a pristupna vSetkym uzivatel'om bitcoinu. Takymto
sposobom sa da jednoducho predist’ tomu, aby si uzivatelia vSimli, kedy sa podvodnik snazi
zaplatit’ nie¢im ¢im nema. 17 Blokchain funguje na takom principe, Ze vietky transakcie,
ktoré prebehn sa ukladaju do skupin, teda ,,blokov*, ktoré st chronologicky usporiadané.
Technoldgia blokchain vyvratila vaésinu pochybnosti o spolahlivosti a transparentnosti
bitcoinu. Sluzi totiz, ako zaklad pre spolahlivy zaznam a obchodovanie s touto
decentralizovanou menou. Bitcoin sa pri svojom fungovani spolieha na Sifrovanie pomocou
verejného kl'acu, ktory je dostupny pre vsetkych pouzivatel'ov a sikromného kl'icu, ktory

poznaju len ich pocitage.!®

Vynalezca Nakamoto sa inSpiroval obdobim zlatého Standardu a hodnotu bitcoinu
zafixoval na 21 miliénov bitcoinov. Toto ¢islo je vSak v praxi absolitne bezvyznamne,
dolezity je fakt, Ze mnozstvo bitcoinu je obmedzené, o ho robi vzacnym. Neexistuje sposob
ako vytlacit’ nové bitcoiny, ako je to u pefiazi. Momentéalne vieme t'azit’ nové bitcoiny, ale
je to Coraz viac naro¢né, a preto ked’ sa dosiahne ¢islo 21 miliénov, t'azba sa tGiplne zastavi.
Bitcoin je vo velkej ¢asti podobny peniazom, ako ich pozname a preto je na dobrej ceste

k tomu, aby sa nimi stal.*®

Bitcoin sa stal uloziskom hodnot vo vyske stoviek milidrd dolarov na najvicsej
pocitacove;j sieti, ktora kedy vznikla a aj sa spustila. Hodnoty st zabezpecené platobnym
systémom, ktory umozZiuje sprostredkovat’ miliony dolarov v dennych transakciach.
Paradoxne nahly vzostup ceny bitcoinu umoziuje investorom I'ahsie, nie tazsie zdovodnit,
preco investovat’. Stal sa totiz triedou aktiv, ktoré nie je mozné ignorovat’ a sU pre investorov
stale atraktivnejsie. 22Ako roky plynuli, cena aj popularita bitcoinu stipala. Najvacsi zvrat
sa vSak stal v roku 2012, ktory sa stal symbolickym pre ndpravu chyb bitcoinu a postupnej
premeny tejto kryptomeny, ktord sluzila ako forma zébavy pre IT fanuSikov na skutocné
peniaze. Dalsim vyznamnym rokom bol rok 2017, kedy rast cien bol stabilny s nasledovnym

narastom ceny za bitcoin na urovenn 20 000 dolarov. Nepredstavovalo to najvacsi rocny

17 STROUKAL, Dominik — SKALICKY, Jan. Bitcoin a jiné krypto penize budoucnosti. Praha : GRADA
publishing a. s., 2018. s. 30-36. ISBN: 978-80-271-0742-1.

18 Britannica. Cryptocurrency [online]. [cit. 2024-1-30]. Dostupné na:
https://www.britannica.com/money/cryptocurrency

19 STROUKAL, Dominik — SKALICKY, Jan. Bitcoin a jiné krypto penize budoucnosti. Praha : GRADA
publishing a. s., 2018. s. 37-40. ISBN: 978-80-271-0742-1.

2 TAPSCOTT, Don — TAPSCOTT, Alex. Blockchain Revolution. New York : Penguin, 2018. p. 33-40.
ISBN: 978- 11-019-8014-9.
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narast ceny, avSak prave v tomto roku bitcoin prenikol do povedomia verejnosti ako eSte
nikdy predtym. 2020 bol rokom vrcholov a Gdoli, kedy v marci pre pandémiu stratil bitcoin
40% svojej hodnoty, ku koncu roka sa jeho cena zvysila o 185% a dosiahla nové maximum.
Momentélne sa jeho cena pohybuje okolo 60 000 dolarov, ¢o je najviac od jeho prvého

predstavenia v roku 2009.%

Graf'é. 1 Vyvoj ceny bitcoin od roku 2011 do 2024

Price  Market cap 0 D 70 M 1Y Al LOG

Zdroj: CoinMarketCap. Dostupné na: https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/

Spominana cena predstavuje velky motivacny faktor, pre¢o investovat’ do bitcoinu,

avSak za zmienku stoja aj iné vyhody, ktoré tato kryptomena obnasa.

1. Ziadna inflacia — tym, Ze maximélny po&et minci je obmedzeny na 21 miliénov bitcoinov
neexistuju ziadne korpora¢né sily na to, aby zmenili tito situaciu a tym sposobili vznik
inflacie

2. Neobmedzena moznost’ transakcii — kazdy, kto méa penazenku, moéze komukol'vek,
kedykol'vek poslat’ akukol'vek sumu penazi

3. Decentralizacia — v sieti sa nenachadza ziadny centralny organ ako napriklad banka.
Kazdy pocita¢, ktory tazi bitcoiny je ¢lenom systému, ktory centrdlny orgdn nema
pravomoc nijako ovplyviovat'.

4. Anonymita — systém je uplne anonymny, no zaroven aj transparentny

2L BITBO. Bitcoin Price History Chart (Since 2009) [online]. [cit. 2024-1-30]. Dostupné na:
https://calendar.bitbo.io/price/
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5. Jednoduchost’ — ¢lovek na otvorenie penazenky bitcoinu potrebuje v priemere 5 minut

a okamzite ju mdze zacat’ pouzivat??

Investovat’ svoje t'azko zarobené peniaze do nie¢oho nového, ako bol bitcoin, ked’ ho
prvykrét predstavili je vzdy velky risk. Avsak po takmer 15 rokoch neustalych inovécii
a implementacii zabezpecovacich technologii, mézeme povedat, ze investovat’ do bitcoinu
nie je az taky vel’ky risk, ako si va¢Sina I'udi mysli. Tomuto tvrdeniu nasved¢uje aj mnozstvo
vyhod, ktoré st spominané v tejto kapitole. Investovanie bude vzdy riskantné, no nemusi

byt aj nebezpecné.

Altcoiny

Na komparaciu k bitcoinu sme si vybrali kategoriu kryptomien nazyvanu altcoin.
Tieto menej zndme kryptomeny si v tvode tejto Casti kapitoly zadefinujeme a rozdelime do
Styroch skupin. Nasledne uvedieme ich vyhody a nevyhody. Prave tie ndm poslizia na to,

aby sme ich vedeli objektivne porovnat’ s bitcoinom.

Vo svete kryptomien sa bitcoin povazuje za ,,zlaty Standard®. Vd’aka svojej vyhode,
ze bol prvy na trhu sa stal stabilnym bodom rovnovahy medzi kryptomenami vyuzivajicimi
technolégiu blockchain. Dalsie kryptomeny boli vytvorené na zlepSenie réznych
technickych a funkénych aspektov, avSak aj napriek novo vytvorenym alternativam sa
bitcoinu stale dari zostat’ popularnym. Pravdou je, Ze v sicasnosti existuje len jedna vol'ba
na vykonavanie transakcii s kryptomenami a tou je bitcoin. Preto moze byt’ t'azba altcoinov
vnimana ako nahrada za tazbu bitcoinu.ZAltcoin je pojem pouZivany na oznadenie
alternativnych digitalnych aktiv, ako je minca alebo token, ktory nie je bitcoin. Nazov sa
odvodil podl'a toho, Ze bitcoin je prva kryptomena a vSetky, ktoré prisli po iom sa povazuju
za alternativu. Od vytvorenia bitcoinu v roku 2008 bolo vymyslenych viac ako 2000
alternativnych kryptomien. Vo vicSine pripadov su altcoiny iba modifikované kopie

bitcoinu, s vlastnymi funkciami. 2*

Aj napriek roznym funkciam, ktoré altcoiny obsahuju ich vieme rozdelit’ do Styroch

kategorii. Platobné kryptomeny, ich funkciou je snaha ulah¢it’ peer to peer elektronické

22 Investopedia. Cryptocurrency Explained With Pros and Cons for Investment [online]. [cit. 2024-1.30].
Dostupné na: https://www.investopedia.com/terms/c/cryptocurrency.asp

B HAYES, Adam. The Decision to produce Altcoins: Miners ‘ Arbitrage in Cryptocurrency Markets
[online]. 2015, p. 2-6. [cit. 2024-2-10]. Dostupné na:

https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2579448

24 BINANCE. Altcoin [online]. [cit. 2024-2-10]. Dostupné na:
https://academy.binance.com/sk/glossary/altcoin
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prevody. Tento druh kryptomien mé blockchain, ktory sluzi ako prostriedok transakcie. Aby
sa zarucilo, ze si platobné kryptomeny zachovajui svoju hodnotu, je nevyhnutné, aby boli
v obmedzenom mnozstve. UZitkové tokeny su tokeny, ktoré poskytuju drzitelovi nejaky
druh 0zitku. Mézeme ich rozdelit na podkategorie ako: financné tokeny, infrastruktirne
tokeny, tokeny na riadenie, servisné tokeny a tokeny pre média a zabavu. Dal$ou kategoriou
su stablecoiny, ktorych ulohou je snaha zvladnut’ cenové fluktuacie, aby si udrzali stabilna
cenu. Tento ciel’ sa dosahuje tym, Ze trhova hodnota stablecoinu sa zafixuje na niektoru
externu referenciu, zvycCajne su to fiat peniaze alebo komodity ako zlato a iné drahé kovy.
Poslednou kateg6riou st centrélne bankove digitalne meny (CBDC). Su to virtualne meny,
ktoré su centralizované, pretoze ich vydava narodnéd centrdlna banka vo forme tokenov
a kotvi sa na zadkonnom platidle krajiny, ktord ich vydava. Implementacia CBDC do
menového systemu je pre niektoré krajiny iba vizia v buddcnosti, av§ak najdu sa aj také,
ktoré snimi uz experimentovali. Netreba si ich vSak pomylit' s krajinami, Kktoré
implementovali kryptomeny ako zakonné platidlo. Slizia len ako alternativa k fiat

peniazom, pretoZze ponukaju digitalny prenos hodnoty za niz$iu cenu. 2°

Tak ako kazda mena a platidla aj altcoiny maju svoje vyhody a nevyhody. Ako hlavnu
vyhodu mézeme povazovat to, ze altcoiny su vlastne vylepSené verzie kryptomien,
z ktorych vychéadzaju. Altcoiny st taktieZ viac uZito€né a maja lepSiu Sancu na prezZitie,
pretoze maju vyuzitie ako ethereum. Ludia, ktori chctl investovat do kryptomien maju
moznost’ vyberu zo Sirokej $kaly altcoinov, ktoré plnia rozne funkcie v krypto-ekonomike.
Ich nevyhodou je, Ze maju mensi investi¢ny trh v porovnani s bitcoinom, ktory sa na
kryptonovom trhu pohybuje nad 40%. S tym suvisi aj mensi pocet investorov, ktori su
ochotni obchodovat’ s altcoinami, ¢o vedie k obmedzenej likvidite. S existenciou priblizne
2000 rbznych altcoinov su spojené problémy sich rozliSovanim, ¢o robi investi¢né

rozhodnutia obtaznejsie a zavadzajlce.?®

Litecoin

Na komparéciu s bitcoinom sme si ako prvy altcoin zvolili litecoin. Tato kryptomena
bola prvykrat predstavena v roku 2011 byvalym zamestnancom Google. Litecoin bol vo

vel'kej Casti zaloZeny na rovnakom principe ako bitcoin, avS§ak ma niekol'ko rozdielov, ktoré

25 VIPOND, Tim. Altcoin Guide [online]. [cit. 2024-2-10]. Dostupné na:
https://corporatefinanceinstitute.com/resources/cryptocurrency/altcoin-guide/

% |nvestopedia. Altcoins Explained: Pros and Cons, Types, and Future [online]. [cit. 2024-2-10]. Dostupné
na: https://www.investopedia.com/terms/a/altcoin.asp
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ho diferencuju a vylepsujt od bitcoinu. Jednym z hlavnych znakov, ktoré diferencuju tieto
dve kryptomeny je ¢as potrebny na vytvorenie blokov. Z desat’ minut sa to tvorcovi litecoinu
podarilo skratit’ na 2,5 minuty. Tento zasadny Casovy rozdiel umoziiuje obchodnikom
vykonavat’ viac transakcii. VSetko ma vSak svoju dan, a prave kratsi ¢as na tvorbu blokov
ma za nasledok vyskyt ,,osirotenych* blokov. Su to bloky, ktoré boli vyrieSené tazbarmi,
av$ak nedostali za nich Ziadnu odmenu. Dal3ou odli§nostou medzi tymito kryptomenami je
celkové mnozstvo minci. Bitcoin ma mnozstvo obmedzené na 21 miliénov minci a litecoin
az na 84 milionov. Toto vSak poskytuje iba psychologickt vyhodu, pretoze v praxi plati, ¢im
je nie¢o obmedzenejsie, tym je to lakavejsie a je po tom vicsi dopyt.?” Oblast, v ktorej
mdzeme spozorovat’ vel'ku diferenciu je trhova kapitalizacia. Bitcoin je popularnejsi, pre
svoju schopnost’ byt tazeny velkymi spolo¢nostami, ¢o ma vplvv na jeho dopyt, ktory stipa
tak vysoko, ze jeho vymenna hodnota sa pohybuje v desattisicoch USD. Litecoin ma ovel'a
mensiu trhova hodnotu. Je to spdsobené tym, ze ma vacsiu ponuku a mensi dopyt, ako
bitcoin.?® Pri porovnavani tychto dvoch kryptomien nesmieme zabudnut spomenut ich
aktualnu cenu na trhu. Cena bitcoinu sa v mesiaci februar roku 2024 pohybovala okolo
50 000 USD a neustéle raste. Cena litecoinu sa v rovnakom obdobi pohybovala okolo 70
USD. A] tieto Gdaje nasved¢ujt tomu, Ze bitcoin je ta najpopularnejSia kryptomena a litecoin

modzeme povazovat za takmer vymretd kryptomenu. 2°

Graf ¢ 2 Vyvoj ceny Litecoin od aprila 2023 do marca 2024

27 SPURR, Andrew — AUSLOOS, Marcel. Challenging practical features of Bitcoin by the main altcoins
[online]. 2020, vol. 55, p. 12-15 [cit. 2024-2-10]. Dostupné na:
https://link.springer.com/article/10.1007/s11135-020-01062-x#citeas

8 FERNANDO, Jason. Bitcoin vs. Litecoin: What's the Difference? [online]. [cit. 2024-2-15]. Dostupné na:
https://www.investopedia.com/articles/investing/042015/bitcoin-vs-litecoin-whats-difference.asp

2 BINANCE. Bitcoin Price [online]. [cit. 2024-2-15]. Dostupné na:
https://www.binance.com/en/price/bitcoin
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Zdroj: CoinMarketCap. Dostupné na: https://coinmarketcap.com/currencies/litecoin/

Ethereum

Dal§im altcoinom, ktory sme sa rozhodli porovnavat’ je ethereum. Po bitcoine je to
druha najzname;jsia kryptomena, preto sme sa rozhodli porovnat prave tieto dve kryptomeny
navzajom. Ethereum (ETH) bol spusteny vroku 2015 aod vtedy sa stal najvac¢Sou
decentralizovaniu softvérovou platformou. Je charakteristicky Styrmi ucelmi, ktoré su:
obchodovatel'nost’ ako digitalna mena na burzach, investicia, nakup tovarov a sluzieb v sieti
ethereum atihrada transakénych poplatkov.®® Aj napriek tomu, Ze nemi obmedzené
mnozstvo ako bitcoin, je obrovskym lakadlom pre investorom, najméd kvoli svojim
roznorodym schopnostiam. Disponuje mnozstvom zaujimavych funkcii, ako vytvéaranie
nezamenite'nych tokenov (NFT), vymenny prostriedok kryptomien ¢i funkcie aplikécii
a hier. Jedna z najzasadnejsich funkcii je nazyvana smart contracts. Ide o zmluvna dohodu,
ktora je ulozend do samoopraviiujuceho sa koédu. Strany dohody si predom definuju
obmedzenia, na zéklade ktorych medzi sebou interaguju. Ide o také obmedzenia, ktoré ked’
sa splnia, predom definované operécie sa automaticky vykonaji. Smart contracts poskytuju

vel'ku transparentnost’, bez potreby pritomnosti tretich stran. 3t

Ether sluZi ako palivo pre blockchain ethereum. Transakcie na blockchain musia byt
validované a s tym je spojena uritd cena. Tato cena zavisi od vyvoja trhu a naro¢nosti
validacie. Ethereum aj bitcoin maji vel'mi vel'a podobnosti. Medzi tieto podobnosti moézeme
zaradit’ blockchain technolégiu, decentralizaciu, trhovi hodnotu a v neposlednom rade ich
popularitu. Maju vSak aj mnoho odlisnosti, ktoré su kI'icové pre investorov pri vyberani
vhodnej kryptomeny. Tym najzasadnejSim rozdielom je ich hlavny ucel. Bitcoin sluzi ako
digitdlna mena, alternativa k fiat peniazom, ethereum sluzi ako platforma na spustanie smart
contracts, pri¢om ether je len mena sliZiaca na uskutoéfiovanie tychto transakcii. Dalsim
rozdielom je, ze siet’ bitcoinu funguje na systéme Power of Work (PoW) zatial’ co ethereum

pouziva sytém Proof of Stake (PoS). Ide o dva diametralne odlisné systémy, PoS je

energeticky menej narocny systém, kde sa prostrednictvom algoritmu vyberaji validatori.

30 REIFF, Nathan. Bitcoin vs. Ethereum: What's the Difference? [online]. [cit. 2024-2-16]. Dostupné na:
https://www.investopedia.com/articles/investing/031416/bitcoin-vs-ethereum-driven-different-purposes.asp
31 KUSHWAMHA, S. Satpal et al. Ethereum Smart Contract Analysis Tools: A Systematic Review [online].
[cit. 2024-2_16]. Dostupné na: https://ieeexplore.ieee.org/abstract/document/9762279
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%

Na to aby sa investori kvalifikovali ako potencialni validatori musia ,,stavkovat™ cast’ svojej

kryptomeny. Cim viac stavkuji, tym vicsia je $anca na odmenu. 32

PoW je systém, kde tazbari rieSia matematické hadanky. Tieto hadanky vyriesia tak,
Ze overia transakcie na blockchaine bitcoinu. V historii cien je uz na prvy pohlad zrejmy
rozdiel. Hodnota bitcoinu je takmer 20x vac¢sia ako je hodnota ethereum. Ethereum je druhou
najvacsou kryptomenou a zaroven je Styrikrat taky velky ako tretia najvacsia kryptomena,

no na hodnotu bitcoinu sa ani zd’aleka nechyta. 3

Graf ¢. 3 Vyvoj ceny ethereum od aprila 2023 do marca 2024
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Zdroj: Crypto. Dostupné na: https://crypto.com/price/ethereum

Po porovnani altcoinov s bitcoinom mézeme povedat, Ze bitcoin je opravnene
najpopularnejSia kryptomena. VSetky kryptomeny maji svoje vyhody a nevyhody, no aj
napriek mnohym nevyhodam si bitcoin drzi prvé miesto a ziadna ina kryptomena sa mu

Vv hodnote a popularite ani len nepribliZuje.

1.4 Implementécia kryptomeny v Stredoafrickej republike

Nasa praca sa zaobera implementaciou bitcoinu ako zakonného platidla v krajine El
Salvador, ktora prisla ako prva na svete s tymto ndpadom. Prave tato implementacia dala
impulz aj inym krajindm sveta modernizovat svoju ekonomiku a zlepSit medzinarodny
obchod. Stredoafricka republika je krajina, ktorej sa budeme venovat’ v tejto kapitole nasej
préace. Blizsie si priblizime dovody implementacie, proces implementacie a aj jej dopad na

ekonomiku tejto krajiny. Vyhodou Stredoafrickej republiky bolo, ze mala k dispozicii redlne

32 DUGGAN, Wayne. Bitcoin vs. Ethereum: Which is the Better Buy? [online].[cit. 2024-2_16]. Dostupné na:
https://money.usnews.com/investing/cryptocurrency/articles/bitcoin-vs-ethereum-which-is-a-better-buy

33 BINANCE. Ethereum vs Bitcoin: What New Crypto Investors Should Know [online]. [cit. 2024-2-22].
Dostupné na: https://www.binance.com/en/event/ethereum-vs-bitcoin
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data ako moze takato implementacia vyzerat v praxi, a preto sa stala historicky druhou

krajinou, ktora pouziva bitcoin ako svoje zékonné platidlo.

28.4.2022 je den, kedy prezident F. A. Touadera oznamil, ze krajina prijala zdkon na
legalizaciu pouzivania bitcoinu ako zakonného platidla atak sa stala prvou krajinou
v Afrike, ktord urobila takyto popredny krok. Hlavnym dévodom implementacie bolo mat’
alternativne platidlo k zdkonnej mene stredoafricky CFA frank. CFA frank je menou
v Siestich africkych krajinach, bol zavedeny do francuzskych kolonii a ostal v nich ako
zakonné platidlo aj po ich oslobodeni. CFA je hlavne fyzickou menou a véésina transakcii
je vykonavanych v hotovosti.

Obrazok 1: CFA Frank
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Dovodom je obmedzeny pristup Kinternetu a k bankovym uétom. KedZe na
pouZivanie bitcoinu je potrebny internet, vyuZivanie tejto meny je redlne len pre maly pocet
obyvatel'ov. Tato skuto€nost’ prinaSa problémy nie len pre fyzické osoby ako obyvatelov,
ale aj pre pravnické osoby, ako podnikatel'ov, ked’Ze zakon hovori o tom, obchodnici, ktori
nebudu akceptovat’ bitcoin ako platidlo buda sankcionovani. Toto ustanovenie je totozné
s tym, ktoré bolo prijaté v El Salvador. V zdkone 0 implementacii je niekol’ko ¢lankov, ktoré
vytvaraju zmétok a problémy v praxi. Ako jeden z prikladov uvadzame ¢lanok, ktory
ustanovuje, ze obchodovanie s kryptomenami nepodliecha zdaneniu, avSak zisky

z obchodovania s predmetom zdanenia. 3

34 KATTERBAUER, Klemens — SYED, Hassan — CLEENEWERCK, Laurent. The impact of the legalization
of Bitcoin in the Central Africa Republic — a legal analysis [online]. Intergovernmental research and policy
journal. 2022, p. 1-5 [cit. 2024-2-22]. ISN:2663-6832. Dostupné na:
https://www.researchgate.net/publication/360804987 The_impact_of the legalization_of Bitcoin_in_the C
entral_African_Republic_-a_legal_analysis
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Tato pravna norma nemieni nahradit’ zdkon o mene, ma slizit’ len ako jeho doplnok,
ktory zabezpeci spolunazivanie medzi kryptomenami a CFA frankom. Vel'ka volatilita cien
bitcoinu je dovodom na obavy, pretoze pri nahlom poklese hodnoty bitcoinu by obchodnici
stratili velka Cast’ svojho obchodného kapitélu. Ak vezmeme do uvahy fakt, Ze iba 15%
populécie ma pristup k elektrine, predstavuje to vel’ky problém pri vyuzivani bitcoinu, ked’ze
na jeho bezproblémové fungovanie je potrebné velké mnozstvo energie. Nedostatok
infrastruktury si Stredoafricka republika vS§imla az po implementacii bitcoinu a bola nutena
tento problém riesit’ za pochodu. Jednym z tychto problémov okrem elektriny bol internet.
I$lo o poslednu krajinu vo vnutrozemi kontinentu, ktora tento internet nemala. Myslime si,
Ze tieto vyzvy mali byt rieSené este pred implementaciou a schvalenim legislativy a nie az
potom. Podporila by sa tak finan¢na inkluzia a z pozitivneho vplyvu kryptomien by

profitoval va&si okruh populacie.®®

Této implementécia sa stretla s vel'’kou kritikou organizaciami ako je Medzinarodny
menovy fond, ¢i Regionélna centralna banka BEAC, ktoré ako reakciu na tento krok vydala
vyhlasenie, kde oznalila prijatie zakona o kryptomendch za neplatné. Medzinarodny
menovy fond vyjadril obavy, pretoze prijatie tohto zakona nekonzultovali s Regionélnou
uniou Stredoafrické hospodarske a menové spolocenstvo. Tento zakon prinasa ekonomické,

politické a pravne problémy.

Pre objektivitu nasej prace je potrebné aby sme spomenuli aj vyhody, ktoré prinaSa
implementéacia kryptomeny ako zakonného platidla. Za najvécSie pozitivum pokladame
imunitu bitcoinu voci inflacii. Prave tento fakt ddva 'udom pocit, Ze ich peniaze budi mat’
vzdy hodnotu, ked’Ze mnoZstvo bitcoinu je obmedzené na 21 miliéonov. Kryptomeny taktiez
otvaraju dvere na globalny trh, pretoze prostrednictvom nich mézeme nakupovat’ a predavat’
kryptomeny hocikde na svete. Su transparentné, kedZe vSetko je zaznamendvané na

verejnych tiétoch, ¢o prinsa nemoznost’ klamat kolko peiiazi mate. 3

Implementécia bitcoinu bola pozorovana vel'mi skeptickym pohl'adom, ¢iastocne aj
kvoli tizkym vzt'ahom krajiny s Ruskom, ¢o vytvaralo otazky o potencialnych planoch

vyuzit' kryptomenu na obchddzanie sankcii. K naplneniu ekonomickych cielov taktiez

3% KABRE, J. Rimdolmsom. Regulating cryptocurrencies in the Central African Republic: Has the cart been
put before the horse? [online]. [cit. 2024-2-23]. Dostupné na: https://africlaw.com/2022/07/21/requlating-
cryptocurrencies-in-the-central-african-republic-has-the-cart-been-put-before-the-horse/

3 KEDEM, Shoshana. Central Africa Republic freezes adoption of bitcoin [online]. [cit. 2024-2-24].
Dostupné na: https://african.business/2022/07/technology-information/what-you-need-to-know-about-the-
central-african-republics-adoption-of-bitcoin
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nedoslo. Idea vytvorit' ,Bitcoinové mesto zlyhala, o sposobilo tpadok nadSenia pre
digitalnu menu. AvSak aj napriek sklamaniu Vv Stredoafrickej republike, kryptomeny
ziskavaju popularitu v inych africkych krajinach, ako napriklad Nigéria a Juhoafricka
republika. Mo6Zeme teda povedat, ze zlyhanie bitcoinu v Stredoafrickej republike maju za
nasledok naro¢né ekonomické podmienky krajiny a obmedzeny pristup k technolégiam a

internetu. 3’

1.5 Vyvoj a histéria $tatu El Salvador

V nasledujucich kapitolach nasej bakalarskej prace sa budeme venovat’ krajine El
Salvador. Pozrieme sa najma na jej historicky vyvoj, ekonomiku a socialnu turoven.
Povazujeme za nevyhnutné pozriet sa na to, ako vyzerala situacia v Krajine pred

implementéciou bitcoinu.

Krajina El Salvador je najmenSou a najhustejSie obyvanou krajinou strednej Ameriky.
Hlavnym mestom je San Salvador. Krajina s populaciu 6 602 370 ma ako svoj oficialny
jazyk Spaniel¢inu. Napriek tomu, Ze je to hornata krajina, bola povazovana za tradicne
hospodarsku krajinu s velkou zavislostou na exporte kavy. Koncom 20. storolia sa
v ekonomike dostali do popredia sluzby a priemysel. V stcasnosti mé krajina dlhodobé
problémy s nezamestnanostou a chudobou. El Salvador ma bohatu historiu, ktora zahfna
obdobie predkolumbovskych civilizacii, Spanielsku kolonizaciu a neskor nezavislost.
V histdrii sa krajina stretla s politickymi zmenami a ob¢ianskou vojnou, ktoré ovplyvnili jej
spolocensky a hospodarsky vyvoj. Aj napriek tymto prekdZkam mé El Salvador velky
potencial stat’ sa modernou krajinou, comu nasvedCuje aj implementacia bitcoinu ako

zakonného platidla.®®

Hlavou $tatu krajiny je prezident, ktory zastdva funkciu na pitro¢né obdobie.
Aktualny prezidentom je Nayib Bukele, ktory bol prvykrat zvoleny v roku 2019 ako

najmladsi prezident v dejinach krajiny.%

Krajina mala az do roku 2001 svoju vlastni zdkonni menu nazyvant colén. To sa vSak

zmenilo s prijatim amerického doldra. Dolarizacia ekonomiky mala za pri¢inu znizenie

37 BUCK, Jonathan. The Fall of Bitcoin in the Central African Republic: Why This Legal tender Experiment
Failed [online]. [cit. 2024-2-24]. Dostupné na: https://www.nasdag.com/articles/the-fall-of-bitcoin-in-the-
central-african-republic:-why-this-legal-tender-experiment

38 El Salvador [online]. [cit. 2024-2-27]. Dostupné na: https://www.cia.gov/the-world-factbook/countries/el-
salvador/

39 NDTV WORLD. Who is Nayib Bukele, EI Salvador’s Unapologetic ,, Dictator* [online]. [cit. 2024-2-27].
Dostupné na: https://www.ndtv.com/world-news/who-is-nayib-bukele-el-salvadors-unapologetic-dictator-
4996087
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Urokovych sadzieb a otvorenie zahrani¢ného obchodu. Tymto krokom vlada formalne
obmedzila moznost’ uplatiiovat’ politiku otvoreného trhu na ovplyviovanie kratkodobych
premennych v ekonomike. Od roku 2004 sa colon nepouZziva na ziadne druhy transakcii.
Dolarizécia sa stretla s vel’kou kritikou na strane domaceho obyvatel'stva, pretoze mzdy boli
stale rovnaké, ale ceny vSetkého sa zvysili. Na tito problematiku neexistuje jednotny nazor.
Niektori ekondmovia tvrdia, ze aj keby k dolarizacii nepri$lo, narast cien by bol spdsobeny
inflaciou.*® O 20 rokov neskér prisla d’alsia zmena v narodnej mene a tou bolo uzakonenie
bitcoinu, ako zakonného platidla popri americkom dolari. Tento pomerne popredny krok
urobil aktualny prezident Nayib Bukele.** Hlavnym dévodom bol fakt, Ze krajina bojovala
s velkymi transakénymi nakladmi so zahrani¢im. Prave obyvatelia posielajuci peniaze zo
zahranic¢ia domov tvoria jednu pitinu HDP krajiny, avSak az 70% obyvatel'ov nemé bankovy
ucet. Bitcoin mal byt odpoved’ na tento problém, pretoze umoziuje rychle a lacné platby

cez hranice, bez potreby banky.*?

Obrazok 2: Zakonné platidlo El Salvador do 2001- colén
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40 COLANTUONI, Steve. Dollarization in El Salvador celebrates 21 years [online]. [cit. 2024-3-1].
Dostupné na: https://www.thecentralamericangroup.com/dollarization-in-el-salvador/

41 Britannica. El Salvador [online]. [cit. 2024-3-1]. Dostupné na: https://www.britannica.com/place/El-
Salvador

42 SPARKES, Matthew. Why has EI Salvador officially adopted bitcoin as its currency? [online]. 2021. [cit.
2024-3-1]. Dostupné na: https://www.newscientist.com/article/2289763-why-has-el-salvador-officially-
adopted-bitcoin-as-its-currency/
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Ekonomika El Salvador bola predovsetkym pol'nohospodarsky orientovana, kym sa
Vv 60. rokoch nezacal rozvijat’ priemysel. Napriek pol'nohospodarskej orientécii nie je krajina
sebesta¢na, a preto musi dovazat’ vel'’ké mnozstvo potravin. Ob¢ianska vojna, ktora panovala
v krajine v 80. az 90. rokoch zni¢ila ekonomiku a infrastruktaru krajiny. AZ po podpise
mierovej dohody v roku 1992 sa zacala ekonomika zotavovat’ z nasledkov vojny. Este pocas
90. rokoch sa do popredia zacali dostavat’ sluzby, ktoré zlepsili ekonomické postavenie
krajiny vo svete. Po podpise dohody 0 voI'nom obchode s USA v roku 2004 sa zvysil export
krajiny. AvSak vysoké ceny ropy, prirodné katastrofy a pokles priemyselnej vyroby boli
pri¢inou toho, ze Krajina nemala moznost’ splatit’ svoj externy dlh eSte z Cias obcianskej
vojny. Na druhej strane SalvadorCania, ktori zijd v USA =zohravajui doleziti ulohu

v ekonomike, kvoli remitenciam.

Najdoélezitejsimi pol'nohospodarskymi produktami krajiny su kava, bavina, kukurica
a cukrova trstina. Aj napriek tomu, ze kava je sama o sebe najpodstatnejsia Cast’ celkovej
hodnoty poI'nohospodarskej produkcie, chov dobytka je tiez dolezitou sti€ast’ou. Vzhl'adom
na to, ze ide o primorsku krajinu komer¢ny rybolov, ktory je regulovany vladou prispieva
do prijmov krajiny. Viac ako 1/5 dovozu sa d’alej pouziva na reexport. Medzi partnerské
krajiny, s ktorymi El Salvador obchoduje patria USA, Mexiko, Cina, Guatemala, Kostarika
a Honduras. Aj napriek tomu, ze sa Salvadoru dari lepsie ako ostatnym krajinam v Latinskej
Amerike, nestaci to na dramatické zlepSenie Zivotnej trovne obyvatel'ov. Takmer polovica
obyvatel'stva Zije v chudobe a musi cestovat’ do zahrani¢ia s viziou néjst’ si pracu.*® V krajine
taktieZ panuje vel'ky nepomer medzi chudobnymi a bohatymi, kde prijem najbohatsich 10%

obyvatel'stva predstavuje 15-nasobok prijmu najchudobnejsich 40%.%

1.6 Priebeh implementécie bitcoinu v El Salvador

V tejto Casti kapitoly sa budeme venovat’ najmé ekonomike krajiny po implementécii
bitcoinu ako zakonného platidla. Priblizime si proces implementacie ako taky a nasledne sa
pozrieme nato, aky dopad mala tato implementacia na ekonomiku ako celok. Aby sme boli

konkrétnejsi, budeme pozorovat’ aj to, aky vplyv mala na vybrané ekonomické ukazovatele.

Diia 7. septembra 2021 sa krajina El Salvador stala prvou na svete, ktora zaviedla

bitcoin ako zakonné platidlo. Cely tento proces bol vel'mi rychly, ked’Ze k uzdkoneniu prislo

43 Britannica. Economy of El Salvador [online]. [cit. 2024-3-1]. Dostupné na:
https://www.britannica.com/place/El-Salvador/Economy

4“4 BARCENA, Alicia. Spreading the Wealth [online]. [cit. 2024-3-1]. Dostupné na:
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2011/03/barcena.htm
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len 3 mesiace po tom, ¢o bol zdkon schvéleny. Tieto spravy vSak neboli dobre prijaté
obyvatel'mi Salvadoru, multilateralnymi institiciami a medzinarodnymi kapitalovymi trhmi,

ktori sa obavali, ze naklady na takyto experiment prevysia potencialne vyhody.*®

5. juna 2021 prostrednictvom vopred nahratého videa na konferencii BITCOIN 2021
V Miami prezident Nayib Bukele oznamil, ze El Salvador sa stane prvou krajinou, ktora
akceptuje bitcoin ako zakonné platidlo. Toto ozndmenie bolo urobené bez predchadzajuceho
vedomia ob¢anov Salvadoru. Vtedy 40-ro¢ny prezident Nayib Bukele tvrdil, ze ma plan pre
lepsSiu buducnost’ $tatu a prave bitcoin, ako zakonne platidlo bol prvym krok k naplneniu
tohto planu. Bukele predstavil bitcoin ako prilezitost’ pre Salvadorskych ob¢anov, najmé ako
spdsob obchédzania vysokych poplatkov pre I'udi, ktori vykonévaji cezhrani¢né transakcie
s dolarom, ked’Ze tieto transakcie predstavuju 1/5 HDP §tatu. Taktiez prehlasil, ze bitcoin
prilaka zahrani¢nych investorov, prinesie krajine bohatstvo, finan¢nt inkltziu, ekonomicky
rast a pomoze znizit' chudobu v krajine. *° VIada sa po uzakoneni bitcoinu pustila do planu
vytvorit’ potrebnu infrastruktiru na podporu transakcii. Zaviedla pefiazenku Chivo, mobiln
aplikaciu, ktora umoziuje pouzivatel'om posielat’ a prijimat’ transakcie s bitcoinom a taktiez

instalovala bankomaty s bitcoinom, aby ul'ah¢ila jednoduchy pristup k tejto kryptomene.*’

Chivo penazenka predstavuje prvu digitalnu penazenku, ktora bola spustena vladou
El Salvadoru. Funguje prostrednictvom jednoduchej mobilnej aplikacie a je dostupna na
platformach Android aiOS. Pouzivatelia si m6zu stiahnut’ aplikaciu, zaregistrovat’ sa
azacat' ju pouzivat' na bitcoinové transakcie. Pri registracii pontika penazenka bonus
v hodnote 30 dolarov v bitcoinoch, kazdému opravnenému pouzivatelovi. PenaZzenka
ponuka funkcie ako transakcie s bitcoinom, ktoré pouzivatelom umoziiuju I'ahko posielat
a prijimat’ bitcoiny, ul'ahéujuc tak medzinarodné transakcie, d’alej pontika bezpoplatkové
transakcie, jednoduché konverzie bitcoinu na dolare a pouzivatel'sky privetivé prostredie, ¢o
ju robi dostupnt aj pre jednotlivcov, ktori si menej technicky zdatni. “¢ Spustenie tejto

aplikacie vyvolalo vel'ké protesty v uliciach San Salvadoru. Obchodnici ktori boli zdkonom

4% ARGUELLO, t. Alvaro — TRIGUEROS, C. Marjorie. Bitcoin as Legal tender in El Salvador: The First
Fifty Days [online]. [cit. 2024-3-1]. Dostupné na: https://gjia.georgetown.edu/2021/11/30/bitcoin-as-legal-
tender-in-el-salvador-the-first-fifty-days/

4 BARBER, Gregory — VOGE, Cady. In El Salvador, Bitcoin’s Libertarian Streak Meets an Autocratic
Regime [online]. [cit. 2024-3-2]. Dostupné na: https://www.wired.com/story/el-salvador-bitcoin-libertarian-
streak-meets-autocratic-regime/

47 COLANTUONI, Steve. The Status of Bitcoin Investment in El Salvador [online]. [cit. 2024-3-5]. Dostupné
na: https://www.thecentralamericangroup.com/bitcoin-investment-in-el-salvador/

4 Chivo Wallet is El Salvador’s First Official Bitcoin Wallet [online]. [cit. 2024-3-5]. Dostupné na:
https://chivvowalet.webflow.io
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nuteni prijimat’ bitcoin sa obavali volatility, ini zas poukazovali na nedostatok
transparentnosti ohladom povodu zakona, penazenky Chivo a verejnych prostriedkov na
podporu financovania. Bukele aj napriek protestom povazoval spustenie Chivo za tspech.
Z dat dostupnych na internete mézeme povedat’, ze viac ako dve tretiny Salvadoréanov vie
o existencii aplikacie Chivo Wallet. Ti, ktori 0 nej vedia s véd¢Sou pravdepodobnost'ou
vlastnia mobilny telefon s internetom, maju Gc¢et v banke a st vzdelani. Prave tento vysledok
je v rozpore s tvrdeniami, ze implementacia bitcoinu ma najmé poméct’ chudobnym 'udom
bez bankového Gétu. Vacsina stiahnuti tejto aplikacie sa uskutocnila v septembri 2021, kedy
sa uskutocnilo jej spustenie, v roku 2022 neboli evidované takmer ziadne stiahnutia.
Hlavnym motiva¢nym faktorom na stiahnutie aplikacie bol bonus vo vyske 30 dolarov, ¢o
predstavuje 0,7% roéného prijmu obyvatel’a.*® Iba okolo 20% obyvatel'ov, ktori si stiahli

tuto aplikaciu ju aktivne pouzivaji aj po minuti 30 dolarového bonusu.

Graf ¢. 4 Vyuzitie bitcoinu v El Salvador
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Zdroj: Dostupné na: https://www.nber.org/digest/202207/el-salvadors-experiment-bitcoin-legal-tender

Vicsina obyvatelov El Salvador ziji skromny, jednoduchy Zivot. Iba 36%
Salvadoranov ma zalozeny bankovy cet, ¢o znamena, Ze iba priblizne takéto percento ma
pristup ku kryptomenam. Pristup vSak nie je vSetko. V realite to vyzera tak, ze k bitcoinu
maju pristup iba bohati Salvadordania a pristahovalci. Dal§im podstatnym faktom je, Ze
velkd cast’ pracovnych miest v krajine existuje mimo Statneho alebo privatizovaného
priemyslu, ¢o znamena, Ze su silne zavisli na hotovostnych obchodoch. Elektricku energiu

a internet ma iba nieCo cez 50% obyvatel'ov, ¢o predstavuje neuveritelnu prekazku pri

4 ALVAREZ, E. Fernando — ARGENTE, David — PATTEN V. Diana. Are Cryptocurrencies Currencies?
Bitcoin as Legal Tender in El Salvador [online]. [cit. 2024-3-10]. Dostupné na:
https://www.nber.org/system/files/working_papers/w29968/w29968.pdf
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vyuzivani kryptomeny. Prave tieto faktory st'azili implementaciu bitcoinu v krajine, pretoze
bez bankovych uctov a elektriny je viacsina obyvatel'stva odstrihnutd od moznosti vyuzivat’
tato kryptomenu aj napriek tomu, Ze jej pri implementacii bolo sl'ibené zlepSenie Zivotne;j

tirovne chudobnej ¢asti obyvatel'stva. %

Graf ¢. 5 Percento obyvatelov s bankovym uctom v El Salvador od 2011 do 2021
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Zdroj:  Statista Dostupné na:  https://www.statista.com/statistics/1011424/el-salvador-bank-account-

ownership-rate-type/

Co sa tyka firiem, iba 20% akceptuje bitcoin ako platidlo, o je pomerne nizke ¢&islo,
nakol'ko zdkon hovori, ze vSetky firmy v krajine su povinné akceptovat’ tito kryptomenu
ako druh platidla. V tychto firmach tvori predaj pomocou bitcoinu iba 4,9% a z toho takmer
88% transformuje bitcoin na dolare a 71% z nich, ich nasledne vybera v hotovosti. UZ podl'a
tychto dat mézeme povedat’, Ze neexistuje takmer ziadne hromadenie bitcoinov v Chivo
penazenke, ¢o len potvrdzuje to, Ze aj napriek tomu, Ze bitcoin je zakonné platidlo, tato
kryptomena nie je prijimanad populaciou ako prostriedok vymeny a digitalne platby su

vzécne a ojedinelé.®!

50 BURKE J. Quinnlan. The Great Bitcoin Experiment: A Social Analysis of Cryptocurrency in El Salvador
[online]. [cit. 2024-3-10]. Dostupné na;
https://digitalcommons.colby.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=1567&context=seniorscholars

51 BURKE J. Quinnlan. The Great Bitcoin Experiment: A Social Analysis of Cryptocurrency in El Salvador
[online]. [cit. 2024-3-10]. Dostupné na:
https://digitalcommons.colby.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=1567&context=seniorscholars
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2 Ciel prace, metodika prace a metody skimania

Ciel'om tejto bakalarskej prace je pomocou analyzy zhodnotit’ proces implementécie
bitcoinu ako zadkonného platidla v El Salvadore a urc¢it' jeho dopad na ekonomiku,
spolo¢nost’ a medzinarodné vzt'ahy. Ked'ze ide o pomerne komplexny hlavny ciel’, rozhodli

sme sa ho rozdelit’ na menSie, parcidlne ciele. Konkrétne parcialne ciele st nasledovne:

Opisat’ vplyv implementacie na dennodenny Zivot obyvatel'ov Statu
Charakterizovat’ dopad implementécie bitcoinu na ekonomiku pozorovanej krajiny
Zhodnotit’ dopad bitcoinu na vybrané ekonomické ukazovatele

Zhodnotit’ rizika a prinosy tejto implementécie na krajinu EI Salvador

o B~ w D P

Porovnat’ redlne a oCakavané prinosy pre krajinu

Aby sme dosiahli na§ hlavny ciel’ a parcidlne ciele, museli sme si vopred ur€it’
metodiku prace. Pri vypracovani teoretickej Casti sme vyuzivali vol'ne dostupné knizné
publikacie a odborné ¢lanky dostupné na internete. Chceli by sme poznamenat’, ze vzhI'adom
na to, ze ide o pomerne novu vec vacsina nasim zdrojov pozostava z internetovych zdrojov,
ked’ze existuje iba zopar kniznych autorov, ktori by sa venovali implementacii bitcoinu v El

Salvadore.

V teoretickej Casti naSej prace sme sa venovali historii peniazi, ich funkciam, pojmu
zakonné platidlo, komparacii bitcoinu s inymi kryptomenami. Konkrétne i$lo o kryptomeny
litecoin aethereum. Hlavne sme sa vSak venovali krajine El Salvador a priebehu
implementécie bitcoinu v krajine. Vzhl'adom na to, Ze sa nasa praca venuje uzakoneniu
kryptomeny ako zakonného platidla, povazovali sme sa podstatné spomentt’ takato udalost’

aj v inej krajine ako je El Salvador, konkrétne i$lo o Stredoafricku republiku.

V praktickej casti naSej prace ,,Implementacia bitcoinu ako zdkonného platidla v El
Salvadore sme vyuzili metodu analyzy volne dostupnych dat na internete a pozorovania.
Pomocou analyzy sme identifikovali dopad tejto implementacie na dennodenny Zivot
obyvatel'ov krajiny, na ekonomiku, a taktieZ na vybrané ekonomické ukazovatele. Dalej sme
sa zaoberali skimanim rizik, ktoré tato implementécia so sebou nesie, ale aj jej benefitmi.
V neposlednom rade sme povazovali za podstatné spomenuat’ aj nazory medzinarodnych

inStitacii na danu problematiku.
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Vysledkom tejto prace by mala byt komplexna a objektivna analyza tejto
implementécie s dérazom na ekonomické dbsledky, prinosy a nevyhody tejto iniciativy.

Mala by nam tiez dat’ jasnti odpoved’ na parcialne ciele, ktoré sme si stanovili.
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3 Vysledky prace a diskusia

V tejto Casti naSej bakalarskej prace sa budeme venovat’ tomu, aky vplyv mal bitcoin na
obyvatelov krajiny, ¢i zlepsil ich Zivotna Groven, gramotnost’, nezamestnanost’, ale aj na to,
aky vplyv mal na ekonomiku krajiny a na nami vybrané ukazovatele. Predstavime si rizika
a prinosy, ktoré so sebou priniesla tato implementacia a porovname si jej ocakavané a realne

prinosy.

3.1 Vplyv implementacie na obyvatelov krajiny

Implementécia bitcoinu v El Salvadore ma potencial vyrazne ovplyvnit Zivoty
obyvatelov tejto krajiny a priniest’ sO sebou zmeny, ktoré budu mat’ hlboky dosah na ich
kazdodenny Zivot, hospodarstvo a spolocnost’ ako celok. V tejto analyze sa pozrieme na
rozne aspekty tohto historického kroku a zhodnotime, aky vplyv méze mat’ implementacia

bitcoinu na obyvatel'ov El Salvadoru.

Este pred tym, ako doslo k implementacii, prezident Bukele sI'uboval, ze bitcoin ma

zlepsit’ zivot obyvatel'ov Statu. Jeho hlavné vyhodami mali byt

- zlepSenie postavenia chudobnej Casti obyvatel'stva,
- zniZenie poplatkov za remitencie zo zahranicia,

- vytvorenie novych pracovnych miest a zniZzenie nezamestnanosti.

Hned’ po tom, ¢o doslo k implementacii, sa obyvatelia krajiny museli rychlo prispdsobit’

novej mene, ale neboli na to pripraveni ani technolégiami ani svojou vzdelanostou.

KedZe vicsina obyvatel'stva nevedela, ¢o je to bitcoin a ako sa pouziva, §tat sa snazil
vzdelavat’ I'udi, ktori mali o to zujem a tak zvysit’ gramotnost’ v State. Posledné dostupné
Udaje o gramotnosti v $tate su z roku 2020, kedy to bolo necelych 90 %.52 V roku 2021 sa
spustil projekt My First Bitcoin, ktory do dneSného diia vyucil uz priblizne 25 000 Studentov.
Ide o open-source diplom, ¢o znamena, Ze jeho obsah je volne dostupny online. Najskor
zacali s vyucbou Studentov a neskér sa zamerali na pracovnikov ministerstva Skolstva

a potom na ucitelov. > Dalsi takyto projekt s ndzvom Mi Prime Bitcoin sa spustil v roku

52 Statista. EI Salvador: Literacy rate from 2008 to 2020, total and by gender [online]. [cit. 2024-4-6].
Dostupné na: https://www.statista.com/statistics/572693/literacy-rate-in-el-salvador/

58 THROUVALAS, Andrew. El Salvador's Bitcoin Curriculum Will Teach Students the 'Dark Side of Fiat'
[online]. [cit. 2024-4-6]. Dostupné na: https://decrypt.co/155559/el-salvadors-bitcoin-curriculum-will-teach-
the-dark-side-of-fiat
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2024, ktory ma zabezpecit’ vzdelavacie kurzy ohl'adom bitcoinu v kazdej skole v krajine. Aj

toto ma pomdct’ vzdeldvat mladych I'udi v pouZivani bitcoinu a tak zvysit zaujem v $tate.>*

Graf ¢é. 6 Miera gramotnosti v krajine od roku 2008 do 2020

of population ages 15 an
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Zdroj: Statista. Dostupné na: https://www.statista.com/statistics/572693/literacy-rate-in-el-salvador/

Nezamestnanost’ sa v El Salvador znizila po prijati bitcoinu z 4,3% v roku 2021 na
3% v roku 2022. Pojem nezamestnanost’ sa vztahuje na podiel ekonomicky aktivnej
populdcie, ktora je v sucasnosti bez prace, ale hl'ada zamestnanie ku celkovej ekonomicky
aktivnej populécii. Nezahfiiame tam ekonomicky neaktivne obyvatel'stvo, ako st dlhodobo
nezamestnani, deti alebo déchodcovia.®® Prave tento pozitivny jav mozeme z Gasti pripisat
tejto implementacii. Samozrejme, to nie je jediny faktor, ktory ovplyvnil tato hodnotu.
Avsak pred prijatim bitcoinu Bukele sl'uboval, Zze sa miera nezamestnanosti znizi a tak sa aj

stalo.

% GOSCHENKO, Sergio. El Salvador Launches Pilot Project to Include Bitcoin Content in School
Curriculums [online]. [cit. 2024-4-6]. Dostupné na: https://news.bitcoin.com/el-salvador-launches-pilot-
project-to-include-bitcoin-content-in-school-curriculums/

55 Statista. El Salvador: Unemployment rate from 2003 to 2022 [online]. [cit. 2024-4-5]. Dostupné na:
https://wwuw.statista.com/statistics/460487/unemployment-rate-in-el-salvador/
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Graf ¢. 7 Miera nezamestnanosti v od roku 2003 do 2022

L

Zdroj: Statista. Dostupné na: https://www.statista.com/statistics/460487/unemployment-rate-in-el-salvador/

Dalsim vel’kym prislubom, ktory urobil Bukele pri implementacii bitcoinu bolo, Ze
pomocou neho sa znizia ndklady na cezhrani¢né remitencie, ktoré predstavuja 1/5 HDP. Az
70 % obyvatel'stva je zavislych na tychto remitenciach, pretoze minimalna mzda v krajine
predstavuje priblizne 365 dolarov a priemerna vyska remitencii je 195 dolarov, ¢o je
priblizne polovica mesacnej mzdy. Vzhladom na to, Ze sa tieto remitencie posielaji
Vv hotovosti, obyvatelia si ich musia ist’ fyzicky vybrat’ do pobocky, ¢o predstavuje obrovske
riziko. V krajine prevlada vel’ky pocet gangov, ktoré ¢akajii pred bankami a okradaju tychto
l'udi. Prave Chivo penazenka a bitcoin mali vyriesit’ tento problém elektronickymi platbami
s minimalnymi poplatkami.®® Vymena 200 dolarov za bitcoin stoji na Coinbase medzi 2,99
a 8 dolarov, v zavislosti od toho cez aku platobnl branu je transakcia financovana, okrem
tohto poplatku sa Gi¢tuje aj dodato¢ny poplatok za rozdiel medzi ponukanou a dopytovanou
cenou bitcoinu. Existuje taktiez sietovy poplatok, ktory je plateny krypto-tazbarom, ktori
spracovavaju transakcie na blockchaine, tento poplatok predstavuje priblizne 3 dolare.
Druhym, zauZzivanym, spOsobom ako posielat’ peniaze zUSA do El Salvador je
prostrednictvom hotovostného prevodu, za ktory si uctuje vysoké poplatky od 9 do 18
dolarov za zaslanie 200 dolarov v hotovosti. Tento spésob je pravdepodobne najviac
popularny, vzhl'adom na percento I'udi bez bankového uétu. >’Aj ked’ sa na prvy pohlad

moze zdat', ze transakcie pomocou bitcoinu su lacnejsie, ked” vezmem do uvahy fakt, Ze

% SIGALOS, MacKenzie. El Salvador’s new bitcoin plan could cost money providers like Western Union
and others $400 million a year, says President Bukele [online]. [cit. 2024-3-12]. Dosupné na:
https://www.cnbc.com/2021/09/09/el-salvador-bitcoin-move-could-cost-western-union-400-million-a-
year.html

5 DETRIXHE, John. Remittances to El Salvador are cheaper without using Bitcoin [online]. [cit. 2024-3-
15]. Dostupné na: https://qz.com/2058676/remittances-to-el-salvador-are-cheaper-without-using-bitcoin
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vd¢Sina obyvatelov preferuje mat” svoje peniaze v hotovosti apri vybere z krypto-
bankomatu musia zaplatit’ vysoky poplatok priblizne od 8 do 20 dolarov za kazdych 100
dolarov.%® Tradi¢né formy transakcii su stale najlacnej§im spdsobom ako uskutoéhovat

prevody.
Graf ¢. 8 Osobné remitencie obyvatelov El Salvador
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Zdroj: Dostupné na: https://www.cnbc.com/2021/09/09/el-salvador-bitcoin-move-could-cost-western-union-

400-million-a-year.html

Aj napriek snahe vlady vécsina obyvatel'stva ignoruje bitcoin a vobec ho nepouZiva.
V roku 2023 az 88% obyvatel'ov nepouzivalo bitcoin aiba priblizne 1% zahrani¢nych
remitencii bolo poslanych vo forme bitcoinu. V hotovostnej ekonomike, kde vécsina
obyvatel'stva Zije z ruky do ust sa obavajii jeho volatility. > Obyvatelia sice nevyuzivaju
bitcoin, tak ako by si Bukele zelal, m6Zzeme vSak povedat’, ze v krajine sa zvysilo povedomie
o kryptomenéch. Prispeli tomu najma diskusie o bitcoine, blockchaine, vyhodach
kryptomien a kurzy na Skolach, ktoré s opisané vyssie. Zlepsila sa tiez environmentalna
gramotnost’ obyvatel'stva. Stali sa viac uvedomeli o environmentdlnom vplyve tazby
bitcoinu. Mnohi zacali hl'adat’ sposoby ako minimalizovat’ tieto dopady. U menSiny

obyvatel'stva, ktori pouzivali bitcoin, mdzeme povedat, ze prislo aj k zmene v mysleni.

8 BITCOVAULT. How much does a Bitcoin ATM charge per 100 [online]. [cit. 2024-3-15]. Dostupné na:
https://bitcovault.com/fag/how-much-bitcoin-atm-charge-per-100

% KINOSIAN, Sarah — RENTERIA, Nelson. Short on cash, El Salvador doubles down on Bitcoin dream
[online]. [cit. 2024-7-4]. |Dostupné na: https://www.reuters.com/technology/short-cash-el-salvador-doubles-
down-bitcoin-dream-2024-02-02/
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Museli sa totiz zbavit  tradi¢nej mentality o peniaznej hotovosti a zvyknut’ si na digitalny svet

a naudit’ sa pouzivat’ bitcoin na nakupy beznych tovarov a sluzieb.

3.2 Dopad implementécie na ekonomiku Krajiny

Implementécia bitcoinu ako zakonného platidla v EI Salvador mé potencionalne
vyznamné dosledky na ekonomiku krajiny, avSak ich kone¢ny dopad modze byt tazko
predvidatelny. Tato krajina vsadila svoju ekonomicku spasu do bitcoinu, avSak nie je aplne
jednoznacné, €i sa to naozaj vyplatilo. Aj napriek tomu sa pokusime priblizit’ jej dopad na

ekonomiku a ekonomické ukazovatele.

Salvadorska vlada ku koncu roka prvotnej implementacie nakdpila 1 391 bitcoinov
v hodnote priblizne 77 miliénov dolarov. 8 Podl'a dat dostupnych z roku 2021, od momentu
oznamenia implementécie bitcoinu ako zakonného platidla klesla jeho hodnota o viac ako
55%. To znamenad, Ze vlada stratila priblizne 50 miliénov dolérov, €o predstavuje asi 0,5%
narodného rozpoctu a celkovy experiment tak stal vliadu okolo 374 milidnov dolarov. Toto
Cislo vobec nie je zanedbatel'né, najmé ak vezmeme do Gvahy fakt, ze krajina ma nesplatené
dlhopisy vo vyske 7,7 miliard dolarov. Pomer narodného dlhu k HDP je okolo 73%, bez
planov ako ho znizit. Prave naopak, progndzy na najblizsie roky predpovedaji nérast tohto

dlhu spat’ na 80%, ako pred implementaciou bitcoinu.

Graf ¢ 9 Vyvoj ndrodného dlhu k HDP od 2018 do 2028
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% MORIS, Z. David. 1 Year of Bitcoin in El Salvador: The Bad, the Good and the Ugly [online]. [cit. 2024-
4-7]. Dostupné na: https://www.coindesk.com/layer2/2022/09/15/one-year-of-bitcoin-in-el-salvador-the-bad-
the-good-and-the-ugly/

®1 RODRIGUEZ, Giselle. El Salvador's Bitcoin Journey: Tracing the Impact of Cryptocurrency as Legal
Tender [online]. [cit. 2024-3-15]. Dostupné na: https://www.greenbook.org/insights/focus-on-latam/el-
salvadors-bitcoin-journey-tracing-the-impact-of-cryptocurrency-as-legal-tender
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Zdroj: Statista. Dostupné na: https://www.statista.com/statistics/460505/national-debt-of-el-salvador-in-

relation-to-gross-domestic-product-gdp/

Implementacia bitcoinu mala za pri¢inu aj to, Ze sa zastavili rokovania
s medzinarodnymi veritelmi najmé preto, Ze nechcu dévat’ svoje peniaze do krajiny, ktora
mina danové dolare na nakup kryptomeny, ktorej cena je ndchylna na volatilitu. El Salvador,
teda celi tazkej financnej situdcii, pretoze maju vela dlhopisov, ktoré su obchodovatelné
s velmi velkou zlavou. Agentara Fitch sa vyjadrila, Ze znizi kreditny rating krajiny so
zamienkou finanénej neistoty krajiny, z dévodu prijatia bitcoinu ako zakonného platidla.

Toto znamen4, Ze pre Bukela je este drahsie poZi¢iavat si peniaze ako predtym.5?

Na druhu stranu po implementécii bitcoinu vzrastol HDP krajiny v roku 2021 z 29,4
miliardy dolarov na 32, 4 miliardy dolarov v roku 2022. Prognézy na najblizSie roky

predpovedaji medziroény narast okolo 2%. &

Graf ¢. 10 Vyvoj HDP v krajine od 1999 do 2022 v mil. USD

Zdroj: The World Bank. Dostupne na:
https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.CD?end=2022&locations=SV &start=1999&view=char
t

Okrem rastu HDP doslo v El Salvador aj k zdrazovaniu tovarov a sluzieb, co
potvrdzuje index spotrebitel'skych cien. V roku 2021 bol index v hodnote 115, 91 a v roku
2022 vzrastol na 124,95. Progndzy na najblizSie roky hovoria, Ze index bude neustale rast’.

Tento index sleduje zmeny cien v krajine, a ked’Ze rastii znamena to, Ze Zivot v nej sa stva

82 SIGALOS, Mackenzie. El Salvador’s $425 million bitcoin experiment isn’t saving the country’s finances
[online]. [cit. 2024-3-20]. Dostupné na: https://www.cnbc.com/2022/06/25/el-salvador-bitcoin-experiment-
not-saving-countrys-finances.html

83 Statista. Gross domestic product (GDP) growth rate in El Salvador [online]. [cit. 2024-3-30]. Dostupné na:
https://www.statista.com/statistics/460450/gross-domestic-product-gdp-growth-rate-in-el-salvador/
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drahsi. Tento fakt moze znamenat to, Ze sa ekonomika a zivot v krajine rozbieha, avSak
chudobna vacsina krajiny, Ktord zije z minimalnej mzdy, si takyto narast cien nemoéze

dovolit’. %4

Graf ¢. 11 Rocény priemerny index spotrebitel’skych cien v El Salvadore od roku 2006 do roku 2028.
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Zdroj: Statista. Dostupné na: https://www.statista.com/statistics/1392087/annual-average-consumer-price-

index-el-salvador/

Ked’ sa pozrieme na priame zahrani¢né investicie v El Salvador, m6zeme povedat’, Ze
po roku 2021 rapidne klesli, dokonca sa dostali az na uroven zaporného salda. V roku 2021
bola hodnota priamych zahrani¢nych investicii priblizne 827 milionov, av§ak v roku 2022
to bolo zapornych 388 tisic dolarov. Tato zaporna bilancia moze byt sposobena aj
implementéciou bitcoinu. Medzinarodny menovy fond pred implementaciou varoval
krajinu, Ze mozZe nastat’ tento efekt. Aj kvoli tomu vydal odporucanie, v ktorom hovoril
0 tom, aby krajina prestala pouzivat' bitcoin ako zakonné platidlo. Aj napriek tomu, Ze
bitcoin hrd vyznamnu rolu v ovplyvneni priamych zahrani¢nych investicii, nie je to jediny
faktor. Krajina totiz trpi velkou kriminalitou a po¢tom gangov. ®® Aj preto si myslime, Ze
tieto faktory podstatne ovplyvnili hodnotu priamych zahrani¢nych investicii, nemdzeme
vSak namietat, ze prave bitcoin je zodpovedny za taky rapidny pokles zahrani¢nych

investicii.

8 KACHURA, Maria. How Bitcoin changed EI Salvador [online]. [cit. 2024-3-30]. Dostupné na:
https://itez.com/en/blog/hype/how-bitcoin-changed-el-salvador

85 U.S. Department of State. 2023 Investment Climate Statements: EI Salvador [online]. [cit. 2024-4.3].
Dostupné na: https://www.state.gov/reports/2023-investment-climate-statements/el-salvador/
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Graf ¢. 12 Priame zahranicné investicie, cisty prilev (BoP, aktudlne v USD) - El Salvador
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Zdroj: TheWorldBank. Dostupné na:
https://data.worldbank.org/indicator/BX.KLT.DINV.CD.WD?end=2022&locations=SV&start=2000

Dalsimi ekonomickymi ukazovatel'mi, ktoré sme v nasej praci pozorovali, bola miera
inflacie a hruby narodny prijem na obyvatel'a. Legalizacia bitcoinu nepomohla zmiernit
inflaciu, avSak salvadorské urady sa s tymto vysporiadali inak. Od roku 2021 do 2022 sa
priemerny prijem obyvatel'stva zvysil o 7%, pri medzirocnej miere inflacie 4%. Prave tento

krok kompenzuje straty spdsobené inflaciou.®
Graf ¢. 13 Hruby ndrodny prijem na obyvatela v El Salvador od roku 2012 do 2022
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Zdroj: Statista. Dostupné na: https://www.statista.com/statistics/1070121/gross-national-income-per-capita-el-

salvador/
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Vlada v El Salvador aj napriek niektorym negativnym vplyvom bitcoinu na
ekonomiku tvrdi, Ze tato implementacia bola dobrym krokom vpred pre krajinu. Odovodiuje
si to najmd tym, ze turizmus v Krajine vzrastol o 30%, nezamestnanost’ klesla a otvorilo sa
mnoho novych podnikov. Prave tato implementacia prilakala velké mnozstvo zvedavych
turistov ¢ uz z USA, Kanady alebo Eurdpy. 8" Pred uzakonenim viésina turistov pochadzala
iba z okolitych krajin. Turisti prichddzajd z troch hlavnych dovodov: bezpe¢nost’, Surf City
a bitcoin. Su zvedavi ako takato krajina naozaj funguje, predstavuje to pre nich jedine¢nu
prilezitost’ vyskusSat’ si zZivot v budicnosti, ktord jedného dna ¢aka mozno vSetky krajiny

sveta.%®

Graf ¢. 14 Prijmy na trhu cestovného ruchu v El Salvador od roku 2018 po 2028
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Zdroj: Statista. Dostupné na: https://www.statista.com/statistics/1397821/revenue-travel-tourism-market-el-
salvador/

3.3 Rizika a prinosy pre krajinu po implementécii bitcoinu

Kazdy experiment ma svoje rizikd, vyhody, nevyhody a prinosy. V tejto casti
kapitoly sa zameriame najma na rizik4, ktorym krajina Celila a nad’alej ¢eli po implementécii
bitcoinu ako zakonného platidla, ale aj prinosom, ktoré tento experiment poskytol. Pomocou
vol'ne dostupnych dat sa pokusime zhodnotit, ¢i prinosy prevySuju rizika a ¢i bola tato

implementacia prospesna pre taku nevyspelu krajinu ako je El Salvador.

67 BASTARDO, Javier. Santander: Security and Bitcoin Boost Tourism Growth in El Salvador [online]. [cit.
2024-3-30]. Dostupné na: https://www.forbes.com/sites/digital-assets/2023/09/29/santander-security-and-
bitcoin-boost-tourism-growth-in-el-salvador/?sh=2f78e3559a65

8 GREGOR, Martin. Turizmus v El Salvador stipol vdaka Bitcoinu o 30%. Rastie aj HDP [online]. [cit.
2024-3-30]. Dostupné na: https://www.kryptonovinky.sk/turizmus-v-el-salvador-stupol-vdaka-bitcoinu-0-30-

rastie-aj-hdp/
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Jednym z prvych a najviac obavanych rizik implementécie bitcoinu bola jeho velka
volatilita. Kryptomeny a obzvlast’ bitcoin si zndme svojimi extrémnymi fluktuaciami cien.
Ako zakonné platidlo moze jeho hodnota vyrazne oscilovat v kratkych c¢asovych
intervaloch. Takéato volatilita predstavuje rizika pre jednotlivcov a podniky, ktoré sa nan
spoliehaju pri transakciach a Usporach. Tato nepredvidatel'nost’ méze zna¢ne komplikovat
finanéné planovanie a stabilitu.%® V ¢ase uzakonenia bolo percento priemernej 30 diovej

BTC/USD volatility okolo 5% a o rok neskor v jini 2022 to boli 4%.
Graf ¢. 15 Volatilita bitcoinu od jana 2020 do marca 2024

Zoom lm 3m 6m YTD 1y Al From | Jun 6, 2020 To Mar 31, 2024 =

~

Standard deviation of daily returns

0

Jul '20 Jan 21 Jul 21 Jan '22 Jul '22 Jan ‘23 Jul'23 Jan 24

Zdroj: Buy Bitcoin Worldwide. Dostupné na: https://buybitcoinworldwide.com/volatility-index/

Dal§im rizikom, ktorému krajina &elila a nadalej Geli po implementacii, je pranie
penazi a nelegélne aktivity stvisiace s bitcoinom. Kritici tvrdili, ze prijatie bitcoinu by
mohlo viest’ k narastu prania penazi a d’al§ich kriminalnych ¢innosti. Pseudonymna povaha
bitcoinovych transakcii st'azuje sledovanie nezakonnych finanénych prostriedkov. Nie je
I'ahké vystopovat’ povod transakcie alebo identitu jednotlivca alebo organizacie za adresou.

Tato nedostatoéna transparentnost’ vyvoldva obavy o finanénil integritu a bezpe¢nost.”

Ochrana spotrebitela pre nedostatok mechanizmov je v priestore kryptomien
obmedzena. Na rozdiel od tradi¢nych bankovych systémov existuju obmedzené moznosti,

kam sa obratit’ v pripade problému s bitcoinovou transakciou.” Fiat mena je podporovana

% Internation Trade Administration. EL Salvador Adopts Bitcoin as Legal Tender [online]. [cit. 2024-3-31].
Dostupné na: https://www.trade.gov/market-intelligence/el-salvador-adopts-bitcoin-legal-tender
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Tender [online]. [cit. 2024-4-1]. Dostupné na: https://www.investopedia.com/el-salvador-accepts-bitcoin-as-
legal-tender-5200470
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zavéazkov zo strany meny poskytnd Uplné krytie. Takéto krytie v pripade kryptomien

neexistuje, o predstavuje vel’ké riziko pre spotrebitelov. "3

Ked'ze v tejto kapitole hovorime o rizikach implementécie, povazujeme za vhodné
spomenut’, ze jednym z rizik boli technologické vyzvy, ktorym krajina ¢elila. Vzhl'adom na
to, ze ide orozvijajucu sa ekonomiku, implementacia bitcoinu vyzaduje robustnt
technologicku infraStruktiru. Je nevyhnutné zabezpecit' bezpecné peniazenky, spolahlivé
platobné systémy a ochranu pred kybernetickymi hrozbami. Problémom pri budovani
infrastruktury bol fakt, ze priblizne 40% populacie nema pristup K internetu, ¢o zohrava
kligovy faktor pre prosperujlci priemysel kryptomien.’® Softvérova spolahlivost
a kybernetické zabezpecenie sa stali kamefiom trazu pre El Salvador. Ked’ sa kryptomena
dostala prvykrat online, zépasila s overenim identity svojich uzivatel'ov. Skepticizmus
verejnosti sa eSte zvacsSil, ked’ hackeri boli schopni vytvorit' ucty avybrat 30 USD

v bitcoinoch, ktoré krajina poniikala svojim ob&anom. "

Graf ¢. 16 Percenta obyvatel'stva El Salvador vyuzivajuce internet od roku 2010 do 2021
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Zdroj: Statista. Dostupné na: https://www.statista.com/statistics/1055468/internet-penetration-el-salvador/

Implementacia bitcoinu méa aj svoje prinosy a prave tym sa budeme d’alej v nasej

préci venovat’.
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1. Podpora hospodéarskeho rastu — integracia bitcoinu do ekonomiky moze prilakat’
investicie a stimulovat’ hospodarsky rast krajiny. Otvara nové moznosti pre
podniky, najmé v oblasti technologického a finanéného sektora. "

2. Vytvaranie novych pracovnych prilezitosti — prijatie bitcoinu vytvara dopyt po
stvisiacich sluzbach. Vznikaji tak pracovné miesta v oblasti digitalnych
platobnych systémov, kybernetickej bezpeénosti a vyvoja blockchainu.

3. ZnizZenie transak¢énych nakladov — tradicné bankové systémy zahtiiaju poplatky
za transakcie a konverzie mien. Transakcie s bitcoinom, najmé v ramci Chivo
Wallet, su bezplatné.

4. Bezkontaktné platby pocas pandémie — Chivo Wallet ponuka technoldgiu
bezkontaktnych platieb, ¢o bolo obzvlast’ relevantné pocas pandémie COVID-
19.77

Napriek tomu, ze krok El Salvadora k prijatiu bitcoinu je revoluény, prinasa so sebou
vyznamné rizika. Najst’ rovnovahu medzi potencialnymi vyhodami a tymito rizikami ostava

klicovou vyzvou pre krajinu.

3.4 Kompardcia realnych a o¢akavanych prinosov bitcoinu v krajine

V predchadzajucich kapitolaich sme rozoberali akeé prinosy bitcoinu sluboval
prezident Bukele, ale aj tomu, aky vplyv to malo na obyvatel'ov Statu a na ekonomiku.
Konkrétnej$ie sme sa pozreli na ekonomické ukazovatele ako je HDP, inflacia a iné. Dalej
sme si priblizili rizika a prinosy, ktoré so sebou bitcoin priniesol. V tejto kapitole

zhodnotime rozdiely medzi o¢akavanymi a redlnymi prinosmi tejto kryptomeny.
Ocakavané prinosy

Ocakavané prinosy prijatia bitcoinu Statom El Salvador vyvolali vyznamnil pozornost’ a
Spekulacie doma aj vo svete. Stali sa stredobodom pozornosti ekondmov, politikov a
investi¢nych expertov. Zatial’ Co niektori vidia v tomto kroku prilezitost na hospodarsky
rast, finan¢na inovaciu a zvySenie konkurencieschopnosti krajiny, ini vyjadruju obavy o
stabilitu trhov, potencidlne rizika a mozné negativne dosledky pre obyvatel'ov El Salvadoru.

Medzi ocakévané prinosy patri:

S WATTS, Aaron. Bitcoin in El Salvador — The First Country to Adopt BTC as Legal Tender [online]. [cit.
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1. Finan¢na inklizia - vlada dufala, Zze po prijati bitcoinu sa zvysi ekonomicky rast
krajiny, ked’ze iSlo 0 pomerne zaostali ekonomiku. Prave tento krok mal urobit’
krajinu atraktivnejSiu pre zahrani¢né investicie a zvysit tak HDP krajiny. Uz
spominané zahrani¢né investicie arozmach ekonomiky mali poskytnit’ nové
pracovné miesta, a tak zlepsit’ socialne podmienky obyvatel'ov.

2. Prijmy pre $tatnu pokladnicu - vlada ocakavala, ze po implementacii bitcoinu sa
zvysia prijmy Statnej pokladnice, najmi zvySenim hodnoty naktipenej kryptomeny
a prijmov z dani.

3. Budovanie medzinarodnej reputécie prezidenta - krajina sa stala prvou na svete,
ktora uzakonila kryptomenu ako zdkonné platidlo. Prave tento krok mal zviditel'nit
nie len krajinu ako taku, ale aj cloveka, ktory tento historicky krok spravil. Tymto
¢lovekom je aktualny prezident Nayib Bukele.

4. ZlepSenie postavenia chudobnej Casti obyvatel'stva - vlada pred implementaciou
sl'ubovala, Ze sa zlepsi situacia obyvatel'stva bez bankovych uctov, ktori boli zavisli
na zahrani¢nych remitenciach.

5. Ochrana pred inflaciou dolara — krajina sa snazila znizit' zavislost’ ekonomiky na

americkom dolari.”

Ocakavanych prinosov bolo samozrejme viac, avSak pre potreby nasej prace sme si
vybrali len tie najdolezitejsie. Ocakavania ohladom prinosov bitcoinu pre El Salvador su
roznorod¢ a Casto kontroverzné. Z jednej strany su optimisticki pozorovatelia presvedcenti,
Ze bitcoin moze priniest’ novu éru prosperity a ekonomickej suverenity pre tato krajinu, na
druhej strane skeptici upozorfiuji na potencidlne rizikd a neistoty spojené s prijatim
kryptomeny ako oficialneho platidla. Zatial' ¢o vznikla pociato¢na optimisticka nalada v
stvislosti s prijatim bitcoinu ako zakonnej meny v El Salvadore, realita predstavuje zlozitejsi

obraz.
Realne prinosy

S cielom poskytnut’ uceleny pohlad na tuto problematiku sa zameriame na Kritické
zhodnotenie redlnych prinosov bitcoinu, ktoré za toto obdobie mohla krajina spozorovat'.
Pre ucely nasej prace sme si vybrali iba konkrétne realne prinosy a nezaoberali sme sa

vSetkymi. Medzi redlne prinosy zarad’ujeme:

8 BEST, de Raynor. Bitcoin in El Salvador — statistics & facts [online]. [cit. 2024-4-9]. Dostupné na:
https://www.statista.com/topics/8401/bitcoin-in-el-salvador/#topicOverview
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1. Rast ekonomiky - najvacsim redlnym prinosom bol prave rozmach ekonomiky
krajiny, ked’Ze i8lo o pomerne zaostali ekonomiku. Rozmach ekonomiky zahiia
aj zlepSenie efektivnosti prevodov penazi. Odhad na rast ekonomiky bolo priblizne
2,8%, skuto¢na hodnota v roku 2022 bola 2,6% v roku 2023 to bolo 2,7% . Aj
Z tychto dat mozeme usudit, Ze sice ekonomicky rast nebol dosiahnuty uplne
presne ako bol predpovedany, stale ide o rast, ¢o vnimame pozitivne. "

2. Bitcoin Beach — je to miesto, kde zacala aktivita bitcoinu v krajine. Ide
0 udrzatel'nt bitcoinovi ekonomiku, kde navstevnici platia vSetko v kryptomene
a podnikatelia dostavaju svoje mzdy v bitcoinoch. Tento koncept prildakal mnoho
nadsencov a tak zvysil pocet turistov v krajine az o 30%.%

3. Zviditel'nenie krajiny — i$lo o prvu krajinu na svete, ktora urobila takyto prevratny
krok a stretlo sa to s réznymi nazormi krajin a institucii vo svete. Prilakalo to
medzinarodni pozornost’ a vyvolalo diskusiu o tlohe kryptomien v narodnych
ekonomikach. Krajina to vnimala ako pozitivum, aj ked’ odozvy neboli vzdy
pozitivne. 8!

4. Zvysenie zisku v bitcoin pokladnici — krajina ziskala z nakipeného bitcoinu zisk
Vv hodnote priblizne 84 miliénov dolarov. Od poc¢iato¢ného kapitalu tak ide o nérast
0 69%. 82

Aj ked ocakavania boli vysoké abolo ich pomerne vela, skuto¢né prinosy boli
zmieSané anie az tak rozsiahle. Experiment pokracuje a redlnych prinosov moze stale
pribudnat, no aj ubudnut. Vsetko zalezi na tom, ako sa vlada k tomuto experimentu

v buducnosti postavi a ¢i presved¢i svojich obyvatel'ov o jej vyhodach.

3.5 Diskusia
Po dokladnom nastudovani informacii, ktoré sa tykali nasej bakalarskej prace a ich
naslednom spracovani mézeme povedat’, ze kryptomeny sa dent ¢o dent dostavaji viac do

popredia. Myslime si, Ze raz uplne nahradia fiat peniaze ako ich pozndme. V nasej praci sme

" FREEMAN, Will. El Salvador’s Economy Will Test Bukele 2.0 [online]. [cit. 2024-4-7]. Dostupné na:
https://www.americasquarterly.org/article/el-salvadors-economy-will-test-bukele-2-0/

8 BHARDWAj, Shashank. Bitcoin Beach in El Salvador gets a $203 mn tourism investment [online]. [cit.
2024-4-19]. Dostupné na: https://www.forbesindia.com/article/crypto-made-easy/bitcoin-beach-in-el-
salvador-gets-a-203-mn-tourism-investment/79527/1

81 GODFREY, Benjamin. Bukele Awaits Global Recognition of El Salvador’s Bitcoin Gains [online]. [cit.
2024-4-10]. Dostupné na: https://thecryptobasic.com/2024/03/05/bukele-awaits-global-recognition-of-el-
salvadors-btc-gains/

8 Binance. El Salvador's Bitcoin Treasury Holds $84 Million in Unrealized Profit [online]. [cit. 2024-4-10].
Dostupné na: https://www.binance.com/en/square/post/2024-03-12-el-salvador-s-bitcoin-treasury-holds-84-
million-in-unrealized-profit-5294071835090
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sa zamerali najmé& na proces implementécie bitcoinu v krajine El Salvador a vplyv tejto
kryptomeny na dant krajinu. Tento experiment nas nesmierne zaujal, ked’ze krajina El
Salvador je pomerne neznama a nerozvinuta krajina. Chceli sme zistit’ dovody a vysledky
tejto implementacie. Otazka, ktora sa naskytla po¢as pisania nasej prace bola, Ze pre¢o prave
krajina ako El Salvador sa rozhodla, ze bude prva na svete, ktora urobi tento historicky krok
Vv celosvetovom finanénom prostredi. Po naStudovani dostupnych informacii sme dosli
k zaveru, ze jednym z dévodov, pre¢o sa takto rozhodla bolo, Ze nemala ¢o stratit’. Ide totiz
0 krajinu, ktora bola vo svete vnimana za pomerne nebezpeéni, s nizkym poc¢tom turistov,

nevybudovanou infrastruktirou a nerozvinutou ekonomikou.

Na zaciatku naSej bakalarskej prace sme sa pozreli na to, ako sa vyvijali peniaze v ¢ase
od barteru az po fiat peniaze. Tato kapitola nam dala celkovy pohlad na to, ako velmi
napredujeme v ¢ase a ako rychlo sa finan¢ny svet vyvija. Zadefinovali sme si aj tri hlavné
funkcie penazi. Ked’ sme tieto funkcie chceli aplikovat’ na bitcoin, zistili sme, Ze to nie je
také jednoduché az velkej Casti to zavisi aj od toho, ako je kryptomena adaptovana
v pozorovanej krajine. Ak sa pozrieme na krajinu, kde je bitcoin pomerne rozsireny, dospeli

sme k zaveru, ze vykonava vSetky tri funkcie penazi.

V kapitole kde sme sa venovali najmé bitcoinu a porovnavali ho s inymi menej
znamymi kryptomenami sme dospeli k tomu zaveru, Ze spomedzi kryptomien je bitcoin stéle
Cislo jeden. Altcoins vznikli ako alternativa k bitcoinu, s cielom byt’ lepSie a inovativnejsie.
Ci uz ide o ethereum alebo litecoin, kazda z nich ma nejaké vylepsenie od bitcoinu, aviak
ked’ sa pozrieme na ich Cisla jasné vidime, Zze uspeSnost’ a inovativnost’ bitcoinu sa im
nepodarilo predbehnut. Mézeme teda povedat, ze vyber bitcoinu ako zdkonného platidla,
spomedzi vetkych kryptomien bolo rozumné rozhodnutie. Samozrejme vsetky kryptomeny,
ale aj fiat peniaze maju svoje vyhody a nevyhody. Chceli by sme ale vyzdvihnat najmé
vyhody tejto kryptomeny. Bitcoin je kryptomena, ktora je odolna voci inflacii, ¢o
zabezpecuje jej obmedzené mnozstvo na 21 miliénov. Je plne anonymn4, decentralizovana,
s neobmedzenym poctom transakcii. Takéto vyhody nadm klasické fiat peniaze nevedia
poskytnut’. Rozumieme vSak, preco je tol'ko vyhrad ohl'adom jeho vyuzivania ako bezné¢ho
platidla. Jeho uchovédvanie je mozné iba v elektronickych penaZenkéach, ktoré celia
nebezpecenstvu hackerov. Vieme si predstavit’ pripad, ze ¢lovek by jednoducho stratil svoj

pristupovy kod do penazenky a tak stratil aj pristup k svojim peniazom.

Po nastudovani vsetkych potrebnych informacii o bitcoine, sme sa pozreli na krajinu

Stredoafrickej republiky, ktora nasledovala El Salvador a uzakonila kryptomenu ako svoje
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zakonné platidlo. Aj tento jav naznacuje to, ze krajiny st viac otvorené myslienke
vyuzivania kryptomien ako alternativnych zdkonnych platidiel. Musime ale poznamenat’, ze
ide zatial’ len o Krajiny s menej rozvinutou ekonomikou. Aj Stredoafricka republika celila
problémom s nedostatkom infrastruktury, dokonca bola na tom este horsie ako El Salvador,
pretoze iba 15% obyvatel'stva malo pristup k elektrine a v krajine vbbec nebol zavedeny
opticky internet. Vlada bola ntitena riesit’ tieto problémy za pochodu , ¢o sa jej moc nedarilo
a preto mozeme povedat, Ze implementacia bitcoinu v tejto krajine je povaZzovana za

zlyhanie.

V nasej zavere¢nej praci sme sa venovali krajine El Salvador a procesu implementécie
bitcoinu ako zakonného platidla. To bolo nasou hlavnou témou skimanej problematiky,
ktora nds nesmierne zaujala. Krajiny vo svete povazovali tento akt za experiment, S ¢im plne
suhlasime, ked’Ze i§lo o historicky prvu krajinu, ktora nieco také urobila. Na uvod sme chceli
zistit’ o aky typ krajiny ide, aki ma ekonomiku a aky je jej historicky vyvoj. Ako sme uz
spominali, ide o pomerne nerozvinutl krajinu, ktora bola z velkej Casti ovplyvnena
obcianskou vojnou. V ekonomike prevladaju najma sluzby a priemysel, ktoré st hlavnymi
zdrojmi prijmu. Od roku 2001 bola v krajine zdkonn& mena dolér, ¢o robilo krajinu zavislou
na USA. Tato skuto¢nost’ sa krajine vel'mi nepacila a preto sa v roku 2021 rozhodli zvolit’ si

aj druhd zakonn menu, bitcoin.

Rok 2021 bol prelomovy, krajina pri§la s napadom uzakonit’ bitcoin ako zakonné
platidlo. Bolo to pomerne unéhlené rozhodnutie. Od navrhu po u¢innost’ presli iba 3 mesiace
a krajina sa stala historicky prvou na svete, ktora implementovala bitcoin ako zakonné
platidlo do svojej legislativy. Aj napriek predpokladu, ze ide o pomerne nevyspelu krajinu,
prekvapilo nés, v akej zlej situacii sa nachadzala ekonomika krajiny. DIh v pomere k HDP
je na irovni 70% a progndzy nie st vobec optimistické, prave naopak. Percento obyvatel'ov
bez bankového uctu, je tiez alarmujuce. Iba priblizne 36% obyvatel'ov disponuje bankovym
uctom. Chéapeme, Ze chudobnym l'udom sa neoplati otvarat’ bankové Ucty a platit’ za ne
poplatky. Aj preto si myslime, ze vlada mohla tento problém riesit aj inak ako sl'ubovanym
bitcoinom. Za rozumné by sme povazovali poniknut’ moznost’ zriadit’ si bankovy ucet bez
poplatkov alebo so zl'avou, aby to bolo dostupnejsie. Podl'a vysledkov, ktoré sme zistili,
uzakonenie bitcoinu vobec nepomohlo zvysit' poet bankovych uctov, ani to nezlepsilo
zivotnu situaciu, ako bolo sl'ubované pred uzékonenim. Prave naopak, percento l'udi, ktoré
vyuziva bitcoin na bezné platby sa pohybuje okolo 12%, ¢o je podl'a nas vel'mi malo.

Podnikatelia st na tom o niego lepsie, tych je len okolo 20%. Stat sa snaZil zabezpegit’ aspoti
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zakladné vzdelavacie kurzy ohl'adom bitcoinu, ¢o je podla nas spravny krok, avSak ani to
nepomohlo na zvysenie zdujmu obyvatel'ov. Sme toho ndzoru, ze l'udia pre ktorych je
dolezity kazdy dolar sa boja riskovat’ so svojimi peniazmi a preto uprednostiuju istejSiu
volbu, aj napriek mnohym vyhodam, ktoré im bitcoin pontika. Co v§ak hodnotime pozitivne
je zniZenie miery nezamestnanosti v Krajine, ktord nastala po uzékoneni bitcoinu. Priniesol

so sebou nové pracovné miesta, a tak dal prilezitost’ viacerym 'udom najst’ Si pracu.

Hlavnou otazkou, ktoru si kladieme od zaciatku pisania naSej zavere¢nej prace je: ako
prebiehal proces implementacie a aky mal vplyv na ekonomiku krajiny. Ako sme uz
spominali, priebeh implementacie bol velmi urychleny. Co vak vidime ako pozitivum je
vyvoj vlastnej Chivo Wallet, ktord mali moznost obyvatelia vyuzivat aj s prvotnym
bonusom 30 dolarov, ktory mal byt motivaénym faktorom na stiahnutie a vyuZivanie tejto
aplikacie. Co sa tyka vplyvu implementacie na ekonomiku krajiny, tam st vysledky nejasné.
Po analyze dat, m6Zzeme povedat, Ze po uzakoneni bitcoinu krajina zaznamenala rast HDP.
Taktiez mézeme povedat’, Ze zivot v krajine sa pomaly rozbiehal, ¢omu nasved¢uje narast
indexu spotrebitel'skych cien. Dalim pozitivom, ktory so sebou priniesol bitcoin, bolo
zvySenie cestovné¢ho ruchu az o 30%, co zvysilo aj spominané HDP. Medzi negativne
vplyvy by sme zaradili mnoZstvo priamych zahrani¢nych investicii, ktoré sa po uzdkoneni
dostali na zapornu hodnotu 388 tisic dolarov. Vysvetlujeme si to tak, ze ddvodom mohla
byt’ neistota, ktor so sebou bitcoin nesie a na ktord upozornil aj Medzinarodny menovy
fond vo svojom odporucani. Ked” sa pozrieme na pomer dlhu k HDP, ktorému mala
implementécia bitcoinu pomdct’, data hovoria, Ze stale rastie. To znepokojuje medzinarodné
institicie a potvrdzuje hypotézu, ze bitcoin nie je vhodny na rieSenie dlhov ako aj inych

ekonomickych problémov.

Co nas ale najviac zaujalo bolo porovnanie realnych a oakavanych prinosov tejto
implementacie. Krajina mala pred implementdciou velké ocakdvania. Po analyze
dostupnych dat mézeme povedat’, Ze sa tieto ocakévania bud’ nenaplnili vobec alebo nie
podrla ich predstav. Ak by sme mali vyzdvihnut o¢akavané prinosy, ktoré sa realne naplnili
bol by to ekonomicky rast (HDP) sp6sobeny aj rastom turizmu a atrakciou Bitcoin Beach,
zvySeny prijem Statnej pokladnice, ktory bol sposobeny rastom hodnoty bitcoinu, odkedy ho
vlada nakupila. AvSak pri velkej volatilite kryptomeny je vel'mi nepravdepodobné
odhadnut’, ¢i bude tento jav dlhodobo pozitivny. Prijmy S$tatnej pokladnice z dani sa
nenaplnili, tak ako bolo ocakévané, Co si myslime, Ze sposobila neochota I'udi vyuzivat

kryptomenu. Medzinarodné povedomie o krajine a jej prezidentovi sa sice zvysilo, ale skor
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V negativnom svetle. Va¢Sina 'udi a inStiticii sa nestotoZziuje s vladou prezidenta Bukela
a rozhodnutiami krajiny. NajvacS§im sklamanim a nenaplnenym ocakévanim bolo podla nas
zlepSenie postavenia socidlne slabSich obyvatelov. Po prepocte, remitencie posiclané
prostrednictvom bitcoinu, vychadzaju eSte drahSie ako klasickym spOsobom, pocet
obyvatelov s bankovym G¢tom sa taktiez nezvysil a transakcie prostrednictvom Chivo
Wallet sa pohybuju len okolo 9%. Obyvatelia krajiny ignoruju bitcoin ako zakonné platidlo

a vyuzivajui povéacsine iba dolar.

Vlada krajiny aj napriek vSetkym spomenutym pozitivam aj negativam stale tvrdi, ze
implementacia bola ispesna. My sa po analyze dat s tymto ndzorom az tak nestotoziujeme.
Myslime si, Ze implementacia nebola vhodna pre krajinu s ekonomickym stavom ako El
Salvador. Keby sme mohli krajine odporuéit, ¢o mohla vlada urobit’ lepsie a dosiahnut’ tak
pozitivnejsi vysledok tohto uzakonenia, bola by to najmé doslednejsia priprava krajiny pred
tym, ako sa urobil takyto radikalny krok. Myslime si, ze nebolo vel'mi rozumné tento zékon
a jeho u¢inky tak unahlit’. Tri mesiace ¢asu nie st dostato¢ne dlha doba na to, aby krajina
pripravila svoju infrastruktiru, obyvatel'ov a ekonomiku na takyto krok. Sme toho nazoru,
7ze ked krajina vybuduje, eSte pred uzakonenim, potrebnu infrastruktiru, zabezpeci
obyvatel'om elektrinu, pristup na internet a potrebné vzdelanie, vysledky aj ochota l'udi

pouzivat’ kryptomenu ako zakonné platidlo by boli pozitivnejsie.
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Zaver

Ciel'om bakalarskej prace bolo zhodnotit’ proces implementacie bitcoinu ako zdkonného
platidla v El Salvadore a ur¢it' jeho dopad na ekonomiku, spolo¢nost’ a medzinarodné
vztahy. V praci sme si vybrali ako metodu skimania analyzu a pozorovanie a postupovali
sme nasledovne.

V praci boli na zaciatku definované pojmy peniaze, funkcie penazi, zdkonné platidlo.
Ked'Ze hlavnym ciel'om bolo zhodnotit’ implementaciu kryptomeny ako zékonného platidla
smerovali sme naSu pracu na problematiku bitcoinu. Zamerali sme sa najméd na jeho
porovnanie s inymi kryptomenami a na pokus o implementéciu v Stredoafrickej republike.
Zistili sme, Ze krajina s nerozvinutou ekonomikou ako je Stredoafrické republika nebola
pripravena na tak popredny krok, a preto sa tento pokus povazuje za neuspesny.

V praktickej Casti sme sa venovali hlavnému ciel'u nasej prace, ktory bol pomerne
komplexny a preto sme si ho rozdelili na parcialne ciele.

Prvym parcialnym cielom na$ej prace bolo opisat’ vplyv implementacie kryptomeny na
dennodenny zivot obyvatelov S$tatu. Po analyze dostupnych dat, mézeme tvrdit, Zze
uzékonenie bitcoinu neovplyvnilo Zivoty obyvatel'ov tak vyrazne ako sa o¢akavalo. Dal§im
cielom bolo charakterizovat’ a zhodnotit’ dopad implementacie na ekonomiku krajiny. V
ramci ekonomického aspektu je potrebné spomenut’, Ze prichod bitcoinu do El Salvadoru
priniesol so sebou roznorodé ucinky. Na jednej strane otvoril nové prilezitosti v oblasti
finan¢nej inkluzie, rastu HDP ¢i zvySenia cestovného ruchu. Na druhej strane vSak boli
zaznamenané aj vyzvy spojené s vykyvmi v hodnote bitcoinu, nakladmi na implementéciu
technologickej infrastruktary potrebnej na jeho pouzivanie a poklesmi priamych
zahrani¢nych investicii az na zaporné hodnoty.

Hodnoteniu prinosov arizik tejto implementacie bolo nasim d’al§im parcialnym
cielom. Tento experiment uz na prvy pohl'ad niesol so sebou vel'ké mnozstvo rizik, ktoré
svojim poctom predbehli jeho prinosy. Aj preto mézeme tvrdit’, Ze najst’ rovnovahu medzi
potencialnymi vyhodami a tymito rizikami ostava kI'i¢ovou vyzvou pre krajinu.

Ako posledny ¢iastkovy ciel’ naSej prace bolo porovnat’ oakavané a redlne prinosy
tejto implementacie pre krajinu. Treba poznamenat, ze implementacia bitcoinu v El
Salvador je stale relativne nova. Niektoré z ocakavanych prinosov sa za¢inaju prejavovat,
ale iné su stale nejasné. Objavili sa aj neoCakavané problémy, ktoré je nutné riesit. Je preto
dodlezité nad’alej sledovat’ tuto politiku s vel'kym zdujmom a kriticky analyzovat’ jej dopady

na rozne aspekty ekonomiky a spolo¢nosti.
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