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ABSTRAKT

STANEK, Luka$: Nezamenitelné tokeny a ich vyuzitie. — Ekonomickd univerzita v
Bratislave. Narodohospodarska fakulta; Katedra bankovnictva a medzindrodnych
financii. — Veduci zavere¢nej prace: Ing. Juraj Dedinsky — Bratislava: NHF EU, 2023,

pocet stran: 47 s.

Cielom zaverecnej prace je preskumat’ koncept nezamenitelnych tokenov a vy¢islit’
korelaciu medzi trhom s nezamenitelnymi tokenmi a jednotlivymi kryptomenami
pouzivajicich sa na obchod s nezamenitel'nymi tokenmi. Praca je rozdelena do 3 kapitol.
Obsahuje 11 grafov a 3 tabulky. Prva kapitola je venovana teoretickému vymedzeniu
pojmov, ktoré objasiiuju problematiku suvisiacu s technologiou blockchain, tieZz sa
Vv prvej kapitole venujeme historii nezamenitel'nych tokenov a trhoviskam, na ktorych sa
realizuje ich kipa apredaj avyuzitiu nezamenitelnych tokenov v stfasnosti aj
v buddcnosti. V d’alsej Casti sa charakterizuju metodické postupy, ktoré sme pri pisani
prace pouzivali, taktiez sa v tejto Casti stanovuje sa aj hlavny ciel’ prace a Ciastkové ciele.
ZavereCnd kapitola sa zaobera pozorovanim trhovych ukazovatelov jednotlivych
kryptomien a tieZ pozorovanim vyvoja najznamejsich kolekcii nezamenitel'nych tokenov.
Sledujeme aj vyvoj samotného trhu s nezamenitelnymi tokenmi a porovhavame
s vyvojom trhu s kryptomenami. Vysledkom rieSenia danej problematiky je zostavenie
korela¢nych matic a vycislenie korelacie medzi kryptomenami Solana, Ethereum, Bitcoin

a trhom s nezamenite'nymi tokenmi, respektive s kolekciu Bored Ape Yacht Club.

KrPucdové slova: Nezamenitel’'né tokeny, Blockchain, Ethereum, Kryptomena



ABSTRACT

STANEK, Lukas: Non-fungible tokens and their usage. — University of Economics in
Bratislava. Faculty of National Economy; Department of banking and international
finance. — Supervisor of the thesis: Ing. Juraj Dedinsky — Bratislava: NHF EU, 2023
pages: 47 p.

The main aim of the thesis is to explore the concept of non-fungible tokens and to quantify
the correlation between the non-fungible token market and the cryptocurrencies used for
trading the non-fungible tokens. The thesis is divided into 3 chapters and it contains 11
graphs and 3 tables. The first chapter focuses on theoretical definition of terms that clarify
issues related to blockchain technology, also in the first chapter we are devoted to the
history of non-fungible tokens and the marketplaces where non-fungible tokens are
bought and sold and the use of non-fungible tokens in the present and in the future. The
next section describes the methodological procedures that we used in writing the thesis,
also in this part, the main goal of the work and sub-goals are determined.. The final
chapter deals with the observation of the market indicators of individual cryptocurrencies
and also with the observation of the development of the most famous collections of non-
fungible tokens. We also monitor the development of the non-fungible token market itself
and compare it with the development of the cryptocurrency market. The solution to the
given problem is the compilation of correlation matrices and the calculation of the
correlation between the cryptocurrencies Solana, Ethereum, Bitcoin and the market with

unmistakable tokens, respectively with the Bored Ape Yacht Club collection.

Keywords: Non-fungible tokens, Blockchain, Ethereum, Cryptocurrency
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Uvod

Témou bakalarskej prace st nezamenitel'né tokeny a ich vyuzite. Nezamenitel'né
tokeny sU jednou z najviac aktualnych tém poslednych rokov a ziskali vyznamnu
pozornost’ v digitalnom svete ako nova forma digitalneho majetku. To viedlo k prudkému
narastu zaujmu o NFT ako potencialnu investi¢nu prilezitost’, ale aj ako novy spésob, ako
mozu tvorcovia spenazit’ svoje digitalne umelecké diela a vytvory. Pri d’alSom pisani
prace budeme nezamenitel'né tokeny oznac¢ovat’ skratkou NFT alebo NFTs (Non Fungible
Tokens).

V prvej kapitole bakalarskej prace definujeme technoldgiu blockchain, ktora stoji
za nezameniteInymi tokenmi a je zakladom pre pochopenie ich fungovania. Stru¢ne
opiSeme tivod do naSej problematiky pomocou tejto technologie a vysvetlime ako tato
technologia ovplyviiuje existenciu nezameniteInych tokenov. Preskimame samotné
nezamenitelné tokeny aich vyznam arozdiel medzi kryptomenami. Nasledne
spomenieme najznamejsie a najdolezitejSie blockchainy na ktorych sa nezamenitel'né
tokeny vyskytuji a vysvetlime rozdiely. TaktieZz opiSeme historiu nezamenitenych
tokenov aich prvé formy, ktoré predchadzali dneSnym kolekciam a vymedzime
najznamejsie kolekcie, ktoré sa na trhu vyskytuju v sucasnosti. Na zaver prvej kapitoly
spomenieme vyuzitie nezamenitelnych tokenov aaj ich potencialne vyuzitie
v buducnosti.

V druhej kapitole stanovime hlavny ciel’ prace spolu s Ciastkovymi ciel'mi, ktoré
nam pomahaju dosiahnut’ hlavny ciel. RozliSujeme metodiku prace a nase pouzité
metody sktimania, ktoré sme uplatfiovali naprie¢ celou bakalarskou pracou. Metddy,
ktoré sme v bakalarskej praci pouzivali st selekcia, komparacia a analyza ale aj rozlicné
grafické metddy ako grafy a tabul’ky.

V tretej kapitole opisujeme vysledky naSej prace. Na zaciatku tretej kapitoly
analyzujeme transakcie na blockchainoch Ethereum a Solana. Opisujeme jednotlivé
technoldgie stojace za blockchainami a ako to ovplyviiuje transakcie vyvolané na tychto
blockchainoch. Taktiez opisujeme rozdiel medzi interakciu s inym wc¢astnikom
blockchainu a interakciu so smart kontraktom. Nasledne opisujeme vyvoj a trhové
ukazovatele kryptomien Bitcoin, Ethereum a Solana. Pri kazdej kryptomene sme uviedli
graf s cenovym vyvojom, graf s vyvojom trhovej kapitalizacie a graf s vyvojom objemu
transakcii v ¢asovom obdobi od roku 2019 po rok 2022. Dalej sme sa venovali vyvoju

trhu s nezamenitelnymi  tokenmi atrhovy podiel jednotlivych  trhovisk
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s nezamenitelnymi tokenmi. Na zaver tretej kapitoly sme analyzovali cenovy vyvoj
najznamejSich NFT kolekcii a vy¢islili korelaciu trhu s NFT s kryptomenami, ktoré sa

pouzivaju na nakup nezamenitel'nych tokenov.



1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

Problematika nezamenite'nych tokenov je pomerne novy pojem, ktorého popularita
enormne narastla v poslednych rokoch. Na pochopenie tejto problematiky je potreba
Vv prvom rade pochopit’ jej ndzov. ,, Nezamenitelny token je informacia (kéd) uchovavany
na blockchaine v digitalnej forme a neexistuje Ziadny jeho ekvivalent. “* Mbzeme teda
tvrdit’ Ze je unikatny a nezamenitel'ny so ziadnym inym tokenom alebo kryptomenou. Na
druhej strane, za zamenitel'né tokeny sa povazuju vSetky kryptomeny, tradicné meny,
komodity alebo cenné papiere. Ich zameniteI'nost’ je samozrejmost'ou, napriklad hodnota
jedného bitcoinu je totozna s hodnotu iného bitcoinu, popripade vystavené akcie maju
stovky svojich ekvivalentov, ktoré su v rovnakej hodnote. Tento aspekt vynimoc¢nosti
nezamenitel'nych tokenov bol jednym z dévodov preco sa v poslednych rokoch zvysila

ich popularita nielen na Slovensku ale najméa v zahranici.

1.1 Technoldgia blockchain

Technoldgia blockchain je zakladnou stavebnou c¢asticou kryptomien, z ktorych sa
neskér vyvinuli nezamenitel'né tokeny. Tuto technoldgiu prvykrat vo svojej publikacii
spomenul v roku 2008 anonymny autor pod pseudonymom Satoshi Nakamoto. Prave
spominany Nakamoto je povazovany za otca celej myslienky blockchainu a bitcoinu ako
ich pozname dnes. Prave preto mdze v sucasnosti prevladat’ nazor, Ze hlavny ucel
blockchainu je sluzit’ ako technologia, ktora pohana bitcoin. Napriek tomu, Ze toto bol
jeho prvotny vyznam, od jeho vzniku sa blockchain zacal vyuzivat’ na diametralne odlisné
ucely. ,,Blockhain je sekvencia blokov, ktora obsahuje uUplny zoznam zéznamov
0 transakcidch ako beznd tictovna kniha. “? Hlavny rozdiel medzi uétovnou knihou a
blockhainom je vSak v tom, Ze blockhain modze byt naprogramovany tak, aby
zaznamenaval pohyb vsetkého, ¢o ma pre daného ¢loveka hodnotu. Nielen finan¢né
transakcie ale napriklad aj zdravotné zdznamy ¢i zmluvy. ,, Blockchain riesi zdanlivo
nepolapitelny problém siete tym, Ze umozZiiuje transakcie, ktoré sa mnespoliehaju na

centralizovanu autoritu. Hodnoty, tovary a prdava je mozné vymienat bez

1 CHOHAN, Usman W. Non-fungible tokens: Blockchains, scarcity, and value. Critical Blockchain
Research Initiative (CBRI) Working Papers, 2021.

2 L EE KUO CHUEN, David. Handbook of digital currency. Elsevier, 2015.



centralizovanych institUcii. Takéto transakcie s overované, monitorované a vynucovane
pomocou technoldgie blockchain. Poniika déveru vietkym zapojenym do procesu.

Uvédzaju sa 3 hlavné body preco je blockchain prelomovym a absolitne revolué¢nym
mil'nikom, nielen v ekonomike, ale aj vo vSetkych pre ¢loveka podstatnych oblastiach:

Prvou oblastou je spdsob akym blockchain sleduje a uchovava data - Déata na
blockchaine si uchovdvané v skupinach, nazyvané bloky. Tieto bloky si navzajom
prepojené a spolu tvoria chronologickd stopu informécii. Kazda nova informacia pridana
na blockchain vytvori novy blok, ktory sa zaradi uz do existujicej stopy. To znamena, Ze
pri pokuse o prepis dat na bloku, ktory bol vytvoreny v minulosti nezmenime pdvodni
informéciu, ale vznikne d’alsi, novy blok, ktory informuje o prepise dat. Ide o prakticky
o nezniciteIny sposob ako sledovat’ a uchovavat’ data. Velkost bloku zavisi od typu
blockchainu, napriklad jeden blok pri Bitcoin blockchaine je limitovany na 1 megabyte,
¢o je zhruba 2000 transakcii. V roku 2017 bol vSak tento blockchain upraveny na vel'kost’
8 megabytov, ktory sa pouziva pri kryptomene Bitcoin Cash a moze byt’ d’alej zvac¢Sovany
podl’a potrieb pouzivatel'ov.

Dal$ou oblastou je doveryhodnost’ dat - predtym, neZ sa blok prida do akejkol'vek
stopy, nastant 3 procesy. VSetciucastnici (pocitace) na danom blockchaine riesia narocné
matematické operacie, aby mohol byt’ dany blok prijaty. Podl'a Seebachera a Schuritza
tieto matematické operacie su nevyhnutné pre fungovanie systému, pretoze nutia
overovat’ vietky procesy, aby nezahfiiali akékol'vek podvodné alebo neplatné transakcie.*
Po vyrieSeni matematického problému, ucastnik, ktory problém vyriesil zdiel'a rieSenie
so vSetkymi ostatnymi u¢astnikmi blockchainu. Odborny termin pre tento proces je Proof-
Of-Work. Nasledne, sa toto rieSenie verifikuje a blok sa prida do stopy. ,, Pocitace mozu
rychlo overit presnost’ transakcii a rieSeni, a ked’ 51 % vypoctovej sily siete odhlasuje
schvalenie bloku, zacni sa zaznamendvat’ nové transakcie do nového bloku, nadvazujuc

na bloky predosié. “°> Kombinacia tychto komplexnych matematickych operacii spojena

3 TIJAN, Edvard, et al. Blockchain technology implementation in logistics. Sustainability, 2019, 11.4:
1185.

4 SEEBACHER, Stefan; SCHURITZ, Ronny. Blockchain technology as an enabler of service systems: A
structured literature review. In: International conference on exploring services science. Springer, Cham,
2017.

> SEEBACHER, Stefan; SCHURITZ, Ronny. Blockchain technology as an enabler of service systems: A
structured literature review. In: International conference on exploring services science. Springer, Cham,
2017.
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S mnohostupiiovym overovanim zabezpecuje bezpecnost siete a doveryhodnost’ kazdého
jedného bloku.

Poslednou oblastou je zanik sprostredkovatelov — v sucasnosti funkciu
sprostredkovatelov v ekonomickej sfére plnia banky. Uchovavanie zmluv, finanéné
zaznamy, vedenie uctov a mnoho d’alSich si nevieme bez banky predstavit. Blockchain
v8ak ponuka rieSenie aj na t(to problematiku. Vsetky tieto informacie totiz mézu byt
bezpe¢ne ukladané do jednotlivych blokov, bez rizika a bez nakladného

sprostredkovatel’a.

1.2 Nezamenitel’'né tokeny

»Nezamenitelné tokeny su aktiva uchovavané na blockhaine, ktoré predstavuju
viastnictvo jedinecnych digitalnych alebo fyzickych predmetov. “® Existuje cely rad
nazorov na to, ¢o moézu NFTs predstavovat’ — s istotou vSak mézeme povedat, ze ide o
kIaiCovy prvok pri posune do virtualnej reality nazyvanej metaverse ¢i revolicia v tom
ako sa digitalne aktiva ocenuju, uvadzaju na trh a spenazuju. Aj napriek kontroverznej
nature nezamenitel'nych tokenov dnes uz len malokto spochybiiuje ich potencial a
postavenie v buducnosti.

Koncept nezamenitel'nych tokenov si vyzaduje aj psychologické pochopenie
I'udskych bytosti. Predstavme si fyzicky objekt, ktory je pre daného jedinca unikatny.
Mal'ba, zberatel'sky predmet, znamky, predmet s emocionalnou hodnotou alebo
podpisand karticka od obl'ibeného Sportovca - tieto veci si nezamenite'né. Rovnaky
princip mozeme aplikovat’ na digitalne predmety s digitadlnym podpisom, ktoré su
umiestnené¢ na blockchaine. NFTs umoznuju aby boli digitdlne aktiva jedinecné,
overite'né a mali pefiazni hodnotu. Aj ked’ si niekto ulozi NFT v podobe jpeg-u alebo
iného suboru, vlastnik je I'ahko identifikovatelny a neohrozuje to autenticitu daného
tokenu. Kréasa blockchainu spociva prave v jeho schopnosti uskutocnit’ tuto
transformaciu. Pokial’ sa d& nieCo zdigitalizovat’, da sa z toho urobit’ aj nezamenitel'ny
token.

Je vSak nutné si uvedomit, ze rozdiel medzi kryptomenami a nezamenite'nymi

tokenmi je markantny. NFTs st jedine¢né digitalne aktiva, zatial ¢o kryptomeny su

8 BORRI, Nicola; LIU, Yukun; TSYVINSKI, Aleh. The economics of non-fungible tokens. Available at
SSRN, 2022.
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digitalne peniaze pouzivané aj na nakup tychto aktiv. To znamend, Ze hodnota
kryptomeny je Cisto ekonomickd a vicSinou vnimand ako investicia so Spekulaénym
motivom. NFTs vSak maji ekonomicku aj neekonomicku hodnotu. M6zu byt brané ako
investicie a mézeme Spekulovat’ na narast ceny aj pri kipe nezamenitel'nych tokenov, ale
ich vyuzitie prekracuje hranice investi¢nej aj ekonomickej sféry. Navzdory rozdielom
existuju medzi kryptomenami a NFTs aj spolo¢né ¢rty, napriklad vyuzivanie blockchainu
na overenie legitimity a zaznamendvanie vlastnictva. NFTs mozno povazovat za
podmnozinu kryptokulttry, ktora neustale stoji za fungovanim trhu s nezamenitel'nymi

tokenmi.

1.3 NajcastejSie vyuzivané blockchainy pri NFTs

Blockchain ako technoldgia napriek svojej kratkej existencii neustéle prechadza
zmenami a vylepseniami. Dnes mézeme blockchain rozdelit’ na 3 zakladné modely, ktoré
postupne vznikali, vychadzajuc z prvotného blockchainu navrhnutého Satoshim
Nakamotom: ,,Prvy typ blockchainu sa nazyva C2C blockchain — crypto to crypto
blockchain. Zaobera sa vyhradne kryptomenovym retazcom a je Uplne vyhradeny na
platby alebo decentralizaciu penazi. Tento model pouzZiva aj najstarsia kryptomena
Bitcoin. Druhy typ blockchainu je B2C blockchain — business to crypto blockchain.
V tomto modeli blockchainu sa zavadza tzv. viacucelova programovatelna infrastruktura,
ktora umoznila vznik nezamenitelnych tokenov. Retazec blokov v tomto modeli neuklada
iba financné transakcie a data o nich ale ma tiez vlastnosti na nasadenie a spustenie
programov integrovanych v systéme blockchain. Tento proces sa nazyva smart contracts.
Vyuziva ho najmd Ethereum alebo Solana. Prave na blockchainoch Ethereum a Solana
sa nezamenitelné tokeny V sucasnosti pouzivaju v najvdcsej miere. Poslednym typom je
B2B blockchain - business to business blockchain. Tento model nevyzaduje Ziadnu
kryptomenu a podporuje spustanie softvéru pre ucely obchodovanie. Napriklad projekt

Hyperledger na blockchaine Fabric. «’

7 SABRY, Sana Sabah; KAITTAN, Nada Mahdi; MAJEED, Israa. The road to the blockchain
technology: Concept and types. Periodicals of Engineering and Natural Sciences (PEN), 2019, 7.4: 1821-
1832.
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1.3.1 Ethereum

,, Ethereum bolo predstavené v roku 2013 v dokumente Vitalika Buterina, ktory
riesil niekol'ko obmedzeni blockchainu Bitcoin. “® Ethereum je digitalne platforma, ktora
umoziuje vytvarat cely rad decentralizovanych aplikacii. Je nutné si uvedomit’, ze
samotné Ethereum v podstate nie je kryptomena ale digitalna platforma. Skuto¢né tokeny,
ktoré sa pouzivaji na platby v tejto sieti sa nazyvaju Ether, aj ked’ v praxi sa tato
kryptomena bezne oznacuje ako Ethereum. Trhova kapitalizacia Etherea v stiCasnosti
dosahuje urovenn 152 miliard americkych dolarov, ¢o zneho ¢ini druht najvéacsiu
kryptomenu na svete, hned’ po Bitcoine. Na rozdiel od Bitcoinu sa vSak vd’aka moznosti
tvorenia smart kontraktov Ethereum povazuje za lidra v oblasti transakcii s
nezamenitelnymi tokenmi. Prave smart kontrakty a vylepSenia blockchainu Ethereum
umoznili vznik nezamenitel'nych tokenov a ich popularizaciu medzi Sirokt verejnost. O
tom, Ze Ethereum bolo od jeho vzniku revolucnou kryptomenou sved¢i nie len
implementécia smart kontraktov ale mnoho zmien a vylepseni, ktoré sa diali simultanne
Srastlicou kapitalizaciou trhu. NajvacSou a zaroven najCerstvejSou zmenou je
transformacia blockchainu Ethereum z procesu Proof-Of-Work na proces Proof-Of-
Stake. Proof-Of-Work, ktory sme si vysvetlili v kapitole 1. stale vyuziva napriklad
blockchain bitcoin. V ostatnych rokoch sa vSak Proof-Of-Work proces stretava
s obrovskou kritikou najma kvoli masivnym energetickym narokom na fungovanie siete.
,Podla Cambridgeskej univerzity su vydavky na elektricku energiu bitcoinovej siete
115,2 TWh za rok, co je podobné mnozstvo ako rocna spotreba elektriny v Holandsku
alebo Argentine. “® Navyse proces Proof-Of-Stake so sebou prinasa dalsie pozitivne
zmeny ako s niz§ie hardwarové naroky na vytvaranie blokov alebo zniZenie riziko

centralizacie ked’ze do procesu zapajame viac pocitacov (uzlov).

8 VUIJICIC, Dejan; JAGODIC, Dijana; RANDIC, Sinisa. Blockchain technology, bitcoin, and Ethereum:
A brief overview. In: 2018 17th international symposium infoteh-jahorina (infoteh). IEEE, 2018. p. 1-6.

® MILUNOVICH, George. Assessing the connectedness between Proof of Work and Proof of Stake/Other
digital coins. Economics Letters, 2022, 211: 110243.
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Tabul’ka €. 1 - vedici kryptomeny v objeme predaja nezamenitePnych tokenov

Data k 1.12.2022
Blockchain Objem predajov (USD) Transakcie
Ethereum S 30,558,760,304.00 17 107 225
Ronin S  4,095,268,589.00 1069 631
Solana S 2,817,769,812.00 14 773 596
Flow S 1,130,467,636.00 24 888 486
Cardano S 444,731,084.00 3584 155

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a https://www.cryptoslam.io/

Podl’a tabul’ky ¢islo 1 mézeme konstatovat’, ze Ethereum je celkovo od uvedenia
NFTs na trh veducou kryptomenou Vv objeme predaja nezamenitelnych tokenov
v americkych dolaroch. Na druhej priecke sa umiestnil blockchain Ronin ktory tvori iba
7.46 percenta objemu predaja na blockchaine Ethereum. Ethereum teda tvori az 74.44
percent celkového objemu predaja NFTs naprie¢ vSetkymi blockchainami, to znamena ze

trh s nezamenite'nymi tokenmi je do velkej miery zavisly na jednej kryptomene.

1.3.2 Solana

,,Blockchain Solana bol spusteny v aprili 2018, je to verejnd blockchain
platforma, ktorej cielom je zvysit' Skalovatelnost' v porovnani s inymi blockchainami bez
ohrozenia decentralizdcie a bezpecnosti. “° Rovnako ako Ethereum, Solana podporuje
tvorbu smart kontraktov ¢o je prvym a najdblezitejSim determinantom na vznik
nezamenite'nych tokenov na tomto blockchaine. Solana vSak na rozdiel od inych
kryptomien pouziva konsenzus Proof-of-Stake spojeny s Proof-Of-History. Tento novy
a unikétny spdsob overovania transakcii vyuziva kryptografickll funkciu, ktord umoziuje
overit’ kol’ko ¢asu uplynulo medzi dvoma udalost’ami (transakciami). Taktiez disponuje
svojou vlastnou kryptomenou s rovnakym ndzvom a skratkou SOL, ktorej trhova
kapitalizacia je na arovni 5.17 miliardy americkych dolarov. Z obrazka ¢islo 1 vidime, ze
pri obchodovani s nezamenitelnymi tokenmi je Solana tretim najpopularnejSim
blockchainom. V poslednych mesiacoch vSak modzeme pozorovat trend zvySovania

aktivity spojenej s transakciami tykajucich sa nezamenitel'nych tokenov na blockchaine

19 PIERRO, Giuseppe Antonio; TONELLI, Roberto. Can Solana be the Solution to the Blockchain
Scalability Problem?. In: 2022 IEEE International Conference on Software Analysis, Evolution and

Reengineering (SANER). IEEE, 2022. p. 1219-1226.
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Solana. Hlavnym dovodom st nizSie poplatky za jednotlivé transakcie oproti
konkuren¢nému blockchainu Ethereum. Taktiez Solana dokaze spracovat’ viac transakcii

za minUtu a je povazovany za vSeobecne rychlejsi blockchain ako ethereum.

1.4 Historia nezamenitel’'nych tokenov

Pri uréovani absolitne prvého nezameniteI'ného tokenu sa rozchadzaju nazory
a najmé spochybiiuji hranice toho, co mézeme povazovat’ za nezamenitel'ny token ako
taky. Aviak za prvii kolekciu, ktora aspoii z Casti spiia kritéria NFT sa povazuje kolekcia
Colored Coins, ktora vznikla vroku 2012 na blockchaine Bitcoin kedZe vtedy
blockchainy Solana ¢i Ethereum eSte neexistovali. Je treba podotknut, Ze kolekciu
Colored Coins kvoli absencii smart contracts na blockchaine bitcoin nemozno povazovat’
za pInohodnotny nezamenitel'ny token. ,, Programovaci jazyk bitcoinu nebol nikdy urceny
na umoznenie vzniku nezamenitelnych tokenov v ramci jeho siete, takze Colored Coins
niesli len takii hodnotu, ako urcil ich najslabsi drzitel. “*' Zjednodusene povedané
Colored Coins predstavovali dani hodnotu iba ked” sa vSetci drzitelia tychto tokenov
zhodli na jej vyske. Napriek tomu ale tito kolekcia otvorila dvere dalSiemu
experimentovaniu a polozila zaklad pre budice kolekcie a nezamenitel'né tokeny, preto

ju mdézeme povazovat' za absolitne prvia zbierku nezamenitel'nych tokenov.

Obrazok €. 1 Quantum NFT

Zdroj: https://nftnow.com/art/quantum-the-first-piece-of-nft-art-ever-created/

Za prvy plnohodnotny nezamenitel'ny token moéZzeme povazovat’ NFT s nazvom
Quantum. Ide o pocitatovo vygenerovane umelecké dielo, ktoré bolo vytvorené

umelcami Jennifer McCoy a jej manzelom Kevin McCoy. Po jeho vytvoreni bolo

11 STEINWOLD, Andrew. The History of Non-Fungible Tokens (NFTs). 2019.
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nasledne pretvorené na nezamenitelny token v roku 2014. Tento proces prebehol na
blockchaine Namecoin ¢o bola odnoz blockchainu Bitcoin ato konkrétne na bloku
Namecoin 174923, kde sa nachadzal tento token bez akéhokol'vek pohybu roky. Neskor
vroku 2021 po masivnej adaptacii nezamenitelnych tokenov sa toto umelecké dielo

vydrazilo na aukcii V Sotheby’s za viac ako milién americkych dolarov.

Obrazok ¢&. 2 - Cryptopunks

Zdroj: https://nftnow.com/guides/top-10-historical-nfts-everyone-should-know/

Aj napriek prvotnym pokusom a experimentom sa az s rastucou popularitou
Etherea a jeho schopnostou vytvarat smart kontrakty na trhu vyskytli nezamenitel'né
tokeny ako ich pozname dnes. Rok 2017 bol prelomovym, kedy vznikli dve
z najznamejSich kolekcii dodnes. Jedna sa o kolekcie CryptoKitties a CryptoPunks. Tieto
dve zbierky su dnes uz povazované za zberatel'ské kusky a ich ceny sa $plhaji na statisice
americkych dolarov za jeden nezamenitel'ny token. Zatial’ co pocet tokenov CryptoKitties
neustale rastie a v podstate kolekcia nie je obmedzena na urcité mnozstvo tokenov, pocet
tokenov CryptoPunks sa zastavil na ¢isle 10 000. Prave CryptoPunks st najznamejSou
kolekciou zo vsetkych NFTs vObec a tato zbierka sa uz roky udrzuje na poprednych
prie¢kach medzi najobchodovanejsich kolekciami na trhu.

O misovej adaptacii nezamenitel'nych tokenov mdzeme vsak hovorit” az v roku
2021 kedy sa tato technologia dostala do povedomia Sirokej verejnosti. V tomto obdobi
sa zacali generovat’ obrovské mnozstva novych kolekcii, na ktorych sa vo vicSine zacal
uplatiiovat’ motiv Spekulacie a tieto projekty Casto predstavovali len rychly zisk pre
samotnych tvorcov. Avsak podl'a dostupnych dat'? sa trhovéa kapitalizacia na zaciatku

roka 2022 zdvojnasobila z urovne v novembri 2021, a preto je nepopieratelnym faktom,

12 hitps://nftgo.io/analytics/market-overview
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ze koniec roka 2021 znamenal zaciatok byc¢ieho trhu v oblasti nezamenitel'nych tokenov
Z ¢oho profitovali mnohé kolekcie.

Jednou z nich je kolekcia s ndzvom Bored Ape Yacht Club od Yuga Labs, ktora
je absoldtnym unikdtom na trhu anepochybne patri medzi najstabilnejSie
a najhodnotnejsie kolekcie na trhu. Kolekciu tvori 10 000 tokenov, ktoré zobrazuja opice

v roznych outfitoch, témach a s rozdielnou vzacnostou.

Obrazok ¢. 3 - Bored Ape Yacht Club

Zdroj:
https://boredapeyachtclub.com/#/gallery

V decembri 2021 aj vd’aka uspechu kolekcie BAYC sa celkovy objem predajov
na trhu s nezameniteInymi tokenmi vySplhal na 3.188 miliard americkych dolarov.
Najvacsi a najvyraznejsi skok nastdva prave na prelome rokov 2021 a 2022 kedze
v januari 2022 sa celkovy objem predajov vySplhal az na 17.166 miliard americkych
doldrov ¢o je dodnes mesatné maximum. Tento rozmach suvisel s jednoduchSim
pristupom k nezameniteI'nym tokenom skrz vyvijajice sa platformy na kipu a predaj
NFTs ale aj s ndrastom pracovnych miest sdvisiacimi so vznikajucimi projektami. Od
jina 2022 sme vstapili do medvedieho trhu kde pretrvava negativny trend dopliany
masivnym pokles objemov predaja nezameniteInych tokenov a momentalne vyhliadky

do buddcna sa nesu v negativnom sentimente.

1.5 Trhoviska s nezamenite’nymi tokenmi
Trhoviska s nezameniteI'nymi tokenmi si miesta kde sa realizuje predaj a kupa
NFTs v praxi. Tieto trhoviska poskytuju umelcom, tvorcom a zberatelom priestor na

néakup, predaj alebo aukciu tychto jedine¢nych aktiv. Ich funkénost’ zaleZi od jednotlivych
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trhovisk, kazdé z nich vSak zastresuje vSetky bezné funkcie ktoré zabezpecuji fungovanie
trhu s nezamenitelnymi tokenmi. Medzi Specifika niektorych trhovisk patria autorské
honorére. Autorsky honorér prislucha tvorcovi danej NFT kolekcie a svoj honorér si
prispdsobuje uz pri tvorbe smart kontraktu. NFT trhoviskd, ktoré akceptuju autorské
honorare sthlasia, ze autorovi prislicha spravidla od 0 do 10 percent z kazdého predaja
nezameniteI'ného tokenu na sekundarnom trhu. Podobné poplatky ma aj vic¢sina trhovisk.
Spravidla ide 00 az 2.5 percent zhodnoty predaja nezamenitelného tokenu na
sekundarnom trhu. Tato ¢ast’ sumy smeruje priamo trhovisku, na ktorom bol predaj
uskutocneny. Medzi najznamejSie trhoviska patri Opensea, trhovisko kolekcie
CryptoPunks, X2Y2, LooksRare a Superare. Na konci nasho sledovaného obdobia
vzniklo aj nové trhovisko Blur.

Pred existenciou trhovisk s nezamenitelnymi tokenmi sa NFT predavali iba
neoficialnou cestou medzi jednotlivcami po vzajomnej dohode na cene a mnozstve. To
predstavovalo jedno z najvacésich rizik na trhu a predajcovia a kupujici sa Castokrat
stavali obetami podvodov. NFT trhoviska predstavovali vyznamny krok k popularizacii
celého odvetvia nezamenitel'nych tokenov a ich pritomnost’ na trhu vyraznym spdosobom
pridala na legitimite trhu s nezamenite'nymi tokenmi. Pri predaji a kipe cez trhoviska iba
vel'mi zriedkavo prichddza ku podvodom alebo podozrivym obchodom. Pokial’ sa na
trhovisku objavi kradnuty nezamenitel'ny token, je automaticky oznaceny za podozrivy
a jeho buddci potencialni kupujuci st o tomto fakte upovedomeny eSte pred zadanim

transakcie na blockchain.

1.6 Vyuzitie nezamenitel’nych tokenov

Aj napriek masivnej adaptéacii v poslednych rokoch, pojem nezamenitel'né tokeny
stale v podvedomi §irokej verejnosti vyvolava najméd negativne pocity. Z Casti je tento
fenomén vyvolany nevedomostou a neochotou danych jednotlivcov spoznavat’ thto
oblast’ ale je za potreby uznat’, Ze po mnohych skandaloch je tento kontroverzny segment
trhu vel'mi nachylny na kritiku. Dokonca aj niektori ucastnici blockchainu vidia
nezamenitel'né tokeny ako Ponziho schému alebo pyramidovl hru a to hlavne preto, ze
drviva vécsina l'udi vnima nezamenitel'né tokeny iba ako obrazky s fiktivnou hodnotu.
Revolucnost’ tejto technologie vSak daleko prekracuje hranicu obyc€ajného obrazku
s fiktivnou hodnotou a pre pochopenie preco prave nezamenitelné tokeny budu

v buducnosti tvarovat’ ekonomiky musime ideu Ponziho schémy ¢i inej pyramidovej hry
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eliminovat. Existuje nespocCetne vela oblasti v ktorych nezamenitelné tokeny
v buddcnosti ndjdu uplatnenie a zjednodusia ekonomické aj byrokratické procesy.

NFTs mézu slazit’ ako jedine¢né digitalne identity. Aby sme pochopili, ako mézu
NFTs fungovat ako jedine¢né digitalne identity, musime sa spitne pozriet’ na technoloégiu
blockchain, na ktorej su postavené. Blockchain je technoldgia, ktord je odolnd voci
neopravnenej manipulacii a poskytuje vysoku uroven transparentnosti. Ked” je NFT
vytvorené na blockchaine, je mu priradena jedine¢na adresa, ktort mozno pouzit' na
overenie vlastnictva a sledovanie pohybov tohoto NFT v budtcnosti. To znamena, Ze
NFT moze pre svojho vlastnika fungovat’ ako digitalna identita po celd dobu Co sa
nachéadza v jeho digitalnej peniazenke. Jedine¢nu adresu NFT mozno pouzit’ na overenie
identity vlastnika a ur€enie jeho vlastnictva dané¢ho aktiva. Okrem toho mézu metadata
spojené s NFT poskytnit’ d’alSie informacie o vlastnikovi, od zékladnych informacie ako
st datum narodenia ¢i pohlavia az po udaje o bankovych tuctoch, poisteni alebo
identifikacné Cisla dokladov. Decentralizovana povaha blockchainov z nich robi idealnu
platformu na vytvaranie digitalnych identit. Pouzitim systému identity zalozeného na
blockchaine mdéZzu mat’ jednotlivci vacsiu kontrolu nad svojimi osobnymi informaciami
a identitou. TieZ si mozu vybrat,, aké informacie budu zdiel'at’ a s kym, a mozu si byt isti,
ze ich udaje su v bezpeci a neda sa s nimi 'ahko manipulovat’.

NFTs moézu fungovat’ ako vstupenky alebo permanentky na podujatia a dokonca
Vv praxi uz existuje niekol’ko prikladov. V skuto¢nosti maju vstupenky vo forme NFT
niekol’ko vyhod oproti tradicnym vstupenkam na podujatia, ktoré z nich robia atraktivnu
moznost” pre organizatorov podujati. Jednou z hlavnych vyhod pouzivania NFT ako
vstupeniek je vysoka uroven bezpeCnosti a transparentnosti. NFT st ulozené na
blockchaine, ¢o znamena, ze ich nemozno I'ahko duplikovat’ alebo sfalSovat’. Pomaha to
predchadzat’ podvodom a zaist'uje, Ze na podujatic budi vpusteni iba legitimni drzitelia
vstupeniek. NFT vstupenky je taktiez vel'mi jednoduché poslat’ inému zaujemcovi, ¢o
ul'ah¢uje nakup a predaj vstupeniek na sekundarnom trhu. Dalou vyhodou pouZivania
NFT ako vstupeniek na podujatia je moznost zaclenit' dalsie funkcie a vyhody.
Vstupenka NFT mdze napriklad zahfiat' pristup k exkluzivnemu obsahu alebo tovaru
alebo poskytovat’ vstup do Specidlnych VIP priestorov. To moZe pomoct’ zlepsit' celkovy
zazitok z udalosti a zvysit’ hodnotu pre ucastnikov.

Dalou oblastou je vlastnictvo nehnutelnosti prostrednictvom NFTs. Aj napriek

tomu, Ze teoreticky je mozné, aby NFTs fungovali ako doklad vlastnictva nehnutel'nosti,
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existuje niekol’ko pravnych a praktickych prekazok, ktoré by bolo potrebné prekonat’,
kym sa to stane v§eobecne akceptovanou skutocnost'ou. Po prvé, je dolezité poznamenat’,
ze vlastnictvo nehnutel'nosti sa riadi zlozitymi pravnymi rdmcami, ktoré sa v jednotlivych
krajinach lisia. Vo vicSine jurisdikcii si prevod vlastnictva nehnutel’'nosti vyzaduje zlozity
formalny proces. Pouzivanie NFT na reprezentaciu vlastnictva nehnutelnosti by tieto
pravne ramce museli uznat’ a akceptovat’, aby sa mohli povazovat za legitimnu cestu na
prevod vlastnictva. Po druhé, pouzivanie NFTS na vyjadrenie vlastnictva nehnutel'nosti
vyvolava otazky tykajuce sa fyzickej kontroly nad nehnutelnost'ou. Nehnutel'nost’ je
fyzicky majetok a vlastnictvo nehnutelnosti je zvycajne spojené s ur€itymi pravami a
povinnostami sivisiacimi s jej pouzivanim a udrzbou. Bez platného pravneho ramca nie
je jasné, ako by sa tieto prava a povinnosti preniesli alebo vymahali prostrednictvom
vyuzivania NFTs. Napriek tymto vyzvam vsSak existuju urCité potencidlne vyhody
pouzivania NFT na vyjadrenie vlastnictva nehnutel'nosti. Napriklad NFTs by mohli
potencialne ul'ah¢it’ rozdelenie vlastnictva nehnutel'nosti na Casti, co umozni viacerym
stranam investovat’ do nehnutel'nosti. NFTS by tiez mohli ul'ah¢it’ prevod vlastnictva
nehnutel’nosti bez potreby sprostredkovatel'ov, ako su pravnici alebo realitni agenti.
NFTs mézu byt pouzité ako digitdlne umelecké diela a toto je v sucasnosti jeden
z najpopularnejSich a najrozSirenejSich pripadov pouzitia pre nezameniteIné tokeny.
Digitalne umenie sa tradi¢ne tazko spenazuje a overuje kvoli jednoduchosti, s akou sa
daja digitalne subory kopirovat’ a distribuovat’. NFTs poskytuju elegantné riesenie tohto
problému vytvorenim jedine¢ného digitalneho aktiva, ktoré je mozné kupovat’ a predavat
na blockchaine. Okrem poskytovania nového spdsobu spenazenia digitalneho umenia
ponukaji NFTs aj niekol’ko d’alSich vyhod pre umelcov a zberatel'ov. Pre umelcov
poskytuju NFT spdsob, ako si zachovat’ vlastnictvo a kontrolu nad svojimi digitalnymi
umeleckymi dielami aj po ich predaji. To mdze pomdct’ zabranit’ neopravnenym kopiam
a zabezpecit’, aby umelec mohol t'azit’ z rastlicej hodnoty svojho umeleckého diela v Casu.
Pre zberatelov poskytuji NFTs spdsob, ako vlastnit’ a zobrazovat’ digitdlne umenie
sposobom, ktory je bezpecny a overitelny, ¢im sa zvySuje celkova hodnota ich zbierky.
Financné NFTs su nezamenitel'né tokeny, ktoré predstavujii jedine¢né financné
aktiva alebo néstroje, ako su akcie, dlhopisy alebo iné cenné papiere. Tieto NFTs sa daju
obchodovat’ alebo vymienat’ na platformach zaloZenych na blockchaine a modZzu
potencidlne poskytovat’” vyhody, ako je zvySena transparentnost’ a nizSie transak¢éné

néklady. Jednym prikladom finanéného NFT je nezamenitel'ny token, ktory predstavuje
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vlastnictvo konkrétnej akcie alebo dlhopisu. Tento typ NFT by sa mohol pouzit’ na to,
aby investorom poskytol efektivnejsi a transparentnejsi sposob nakupu a predaja cennych
papierov. Namiesto nakupu a predaja akcii prostrednictvom tradicného makléra alebo
burzy by investori mohli pouzit’ platformu zalozenti na blockchaine na obchodovanie s
NFT predstavujiicimi cenné papiere. Dal§im prikladom finan¢ného NFT je NFT, ktoré
predstavuje Specificky finan¢ny nastroj, ako je derivat alebo opcia. Finan¢né NFT su stale
relativne novy koncept a existuje vela vyziev a obmedzeni, ktoré je potrebné zvazit
predtym, ako sa stant verejne akceptovanymi. Napriklad, mézu sa objavit' regulacné
problémy spojené s pouzivanim NFT pre finanéné ndstroje alebo mézu existovat’
problémy spojené so zabezpeCenim toho, aby NFT predstavujuce vlastnictvo cennych

papierov boli pravne uznané a vymahatel'né.
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2 Ciel prace a metodika prace a metédy skimania

Hlavnym cielom bakalarskej prace je preskimat koncept nezamenitelnych
tokenov a vycislit’ korelaciu medzi trhom s nezamenitelnymi tokenmi a jednotlivymi
kryptomenami pouzivajucich sa na obchod s nezamenite'nymi tokenmi.

K dosiahnutiu hlavného ciel’'a sa dopracujeme postupne cez plnenie Ciastkovych
cielov. Prvym ciastkovym cielom je vysvetlenie a pochopenie fungovania transakcii na
blockchainoch suvisiacich s trhom nezamenitenych tokenov a postup ako vyvolat
transakciu na jednotlivych blockchainoch.

Za dalsi Ciastkovy ciel’ sme si stanovili zistit’ trhové ukazovatele ako je cena v
Case, trhova kapitalizacia a objem transakcii 0 danych blockchainoch (ethereum, solana,
bitcoin) a nasledne ich medzi sebou porovnat’.

Nasledujucim ciastkovym cielom je zhodnotit’ vyvoj trhu s nezamenitelnymi
tokenmi v uréenom ¢asovom obdobi a zaroven prihliadat’ na trhovy podiel jednotlivych
online trhovisk s NFT.

Poslednym ¢iastkovym ciel'om je poukazat’ na cenovy vyvoj najznamejSich NFT
kolekcii.

Na naplnenie hlavného ciel’a ale aj uréenych ¢iastkovych ciel'ov sme v bakalarskej
praci uplatiovali rozlicné vedecké metddy, ktoré sa bezne vyskytuju v praxi. Z dévodu
mimoriadne dynamického vyvoja nami zvolenej témy sa drviva védésina odbornych
publikacii nachadza v cudzich jazykoch. Z dévodu absencie dostatku zdrojov
v slovenskom jazyku sme metddou selekcie vyberali adekvatne zahrani¢né odborné
publikacie, ktoré sme vhodne implementovali do naSej bakalarskej prace. Objektom nasej
bakalarskej prace su nezamenitel'né tokeny. Spolu s kryptomenami formuju a sposobuju
revoluciu finanéného systému ako ho pozndme. St si mimoriadne blizke ked’Ze ich spéja
technoldgia blockchain, ktord umoziuje ich existenciu. Preto teoretickd Cast’ prace
vychadza najmé z publikécii od samotnych tvorcov kryptomien a blockchainov. Pri
odliSovani jednotlivych postojov a nazorov autorov sme pouzivali metdédu komparacie.
Pri praci sme taktieZ pouzili analyzu, vd’aka ktorej sme skimany predmet rozloZili na
mensSie celky a nasledne sme sa ststredili samostatne na jednotlivé Casti. Pri narocnej
téme ako je blockchain bola tato vedecka metdda obzvlast’ dolezitou pre Gplne a spravne

pochopenie danej problematiky.
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3 Vysledky prace

Mobzeme s istotou povedat’, ze NFTSs a kryptomeny s v dneSnom digitalnom veku
coraz dblezitejSie. NFT alebo nezameniteI'né tokeny pontikaju tvorcom jedine¢ny spdsob,
ako spenazit’ svoj digitalny obsah, ako st umelecké diela alebo hudba, preukdzanim
vlastnictva na blockchaine. To otvorilo novy trh pre digitadlne umenie a zberatel'ské
predmety, ¢o umelcom a tvorcom poskytuje spdsob, ako zarabat’ bez toho, aby sa
spoliehali na tradi¢nych sprostredkovatel'ov, galérie ¢i muzea. Podobne kryptomeny, ako
st Bitcoin, Ethereum a Solana ziskali Siroké uplatnenie ako forma decentralizovanej
digitdlnej meny. Ponukaju bezpecny a efektivny spdsob vykondvania transakcii a
uchovavania hodnoty bez kontroly centralnych organov. Ked’Ze technologia blockchain
sa neustale vyvija, NFT a kryptomeny budi pravdepodobne hrat’ Coraz vyznamnejSiu
ulohu v digitalnej ekonomike a budd neustale ponukat nové prilezitosti na inovacie
a zmeny v roznych odvetviach ako ich pozname teraz.

V praktickej Casti bakalarskej prace sa zameriame na vysvetlenie fungovania
transakcii na blockchainoch Ethereum a Solana a s nimi spojenymi poplatkami. Nasledne
sme zistovali a porovnavali trhové ukazovatele medzi kryptomenami Bitcoin, Solana
a Ethereum. Kryptomenu Bitcoin sme do pozorovania zaradili kvoli tomu, Ze je hlavnym
determinantom cenoveho vyvoja ostatnych kryptomien (altcoinov). Na blockchaine
Bitcoin sa nezamenitel'né tokeny nenachadzaji, pretoze Bitcoin bol vytvoreny najmi za
ucelom uchovavania hodnoty a decentralizacie a teda na tomto blockchaine absentuju
zakladné prvky na tvorbu nezamenitel'nych tokenov. Kryptomeny Solana a Ethereum
sme zvolili najmd kvoli ich rozSirenosti v oblasti nezameniteInych tokenov,
konzistentnosti ich pouzivania a presnosti dat, ktoré sa daju k tymto kryptomenam
dohladat’. Tiez sme sledovali ich cenovy vyvoj v ¢asovom obdobi od 1.1.2019 do
1.1.2023. Nato sme pozorovali vyvoj trhu s nezamenitelnymi tokenmi, jeho trhovu
kapitalizaciu a vyvoj v danom ¢asovom obdobi. Do tivahy sme brali cely trh ale vypichli

sme aj najstabilnejSie a najhodnotnejsie kolekcie a ich vyvoj v case.

3.1 Transakcie na blockchainoch ethereum a solana

Transakcie na kazdom blockchaine dotvaraji neodmyslitelnt Strukturu
fungovania trhu s kryptomenami a nezamenitelnymi tokenmi. Transakcia sa tyka
prevodu hodnoty medzi dvoma stranami. Kazda strana pozostdva zo stiboru vstupov

a vystupov, ktoré st zaznamenané na blockchaine. Vstupy sa vztahujl na zdroj
23



finanénych prostriedkov pre transakciu, zatial ¢o vystupy sa tykaji miesta urcenia
finanénych prostriedkov. Transakcie ako také su zakladnym determinantom fungovania
blockchainov a trhov s kryptomenami a nezamenitelnymi tokenmi. Taktiez transakcie
maju savis s kazdym pohybom nezamenitelnych tokenov na sekundarnom ale aj na
primarnom trhu. Transakcia je kI'icovym prvkom pre ziskanie nezameniteI'ného tokenu
do nasej virtualnej penazenky pri interakcii so smart kontraktom alebo pri kipe a predaji
nezamenitel'ného tokenu na sekundarnom trhu.

Ked pouzivatel' blockchainu iniciuje transakciu, signal o tejto transakcii sa
vysiela sa do vsetkych uzlov (pocitacov) v sieti a kazdy uzol overi spravnost’ tejto
transakcie, napriklad, ¢i ma odosielatel’ dostatok financnych prostriedkov. Tento proces
sa nazyva proces validacie a taktiez zahfna overenie digitalneho podpisu odosielatela,
zabezpecenie toho, aby sa vstupy nevynalozili na ti istu transakciu dvakrat alebo kontrola
toho & transakcia spiiia pravidla danej siete.

Po validacii transakcie ju miner prida do bloku. Pojem miner oznacuje jednotlivca
alebo pocitacovy program, ktory sa podiel’a na procese overovania a pridavania novych
transakcii do blockchainovej siete vymenou za odmenu vo forme kryptomeny. Blok tvori
stubor overenych transakcii, ktoré boli kryptograficky zabezpecené pomocou zlozitych
matematickych algoritmov a operécii. Proces pridavania bloku do blockchainu je znamy
ako tazba. Ide v podstate 0 vyrieSenie komplexného matematického problému, ktora si
vyZaduje zna¢ny vypocétovy vykon. Ked’ miner vytazi novy blok je odmeneni vo forme
novovzniknutej kryptomeny (podl'a toho na akom blockchaine t'azi) a taktiez mu patria
aj prislusné transak¢né poplatky. Novovytvorend kryptomena sa nazyva blokova odmena
a je to sposob, ako motivovat’ minerov, aby prispeli svojou vypocétovou silou do siete.
Transakéné poplatky plati odosielatel’ transakcie. Vyssie transakéné poplatky v tedrii
znamenaju rychlejsie vybavenie transakcie ale v praxi rychlost transakcie zavisi od aj od
inych faktorov, napriklad momentalna frekventovanost’ daného blockchainu.

Dva blockchainy s najva¢sim vplyvom na trh s nezamenitelnymi tokenmi su
aktualne Ethereum a Solana. Forma vyvolania transakcie je u oboch rozdielna a to najméa

kvoli faktu, Ze oba blockchainy funguju na rozli¢nej technologii.
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Transakéné poplatky na blockchaine Solana su so vSeobecnosti ovel'a nizsie ako
poplatky na blockchaine Ethereum ato predovsetkym kvoli implementovaniu
technoldgie Proof-of-History. Mechanizmus Proof-of-History umoziuje spracovavat
transakcie paralelne anie len sekvencne. Solana nevyuziva transakéné poplatky
rovnakym sposobom ako Ethereum ale pouziva systém, kde uzivatelia platia iba vel'mi
malé ¢iastky v kryptomene Solana za spracovanie transakcii, aktualne je to fixny poplatok
ekvivalent 0.00025 americkych dolarov. Transakéné poplatky taktiez podlichaju
faktorom ako je trhova frekventovanost ale nie do takej miery ako je to pri blockchaine

Ethereum ¢ize poplatky su z pohl'adu odosielatel’a transakcie zanedbatelné.

Wallet 1

1SOL = 44.85 USDC
1
$0.00042 Celkovy transakény

poplatok

Review Order

Obréazok ¢. 4 - Phantom penazenka - transakéné poplatky
na blockchaine solana

Zdroj: Phantom pefiazenka
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Z obrazka mozeme sledovat’, Ze pri vyvolani transakcie su transakéné poplatky na
blockchaine Solana st odhadované na priblizne 0.00042 americkych dolarov o je
neporovnatel'ne mensia hodnota ako na konkurenénom blockchaine ethereum.

Zatial' ¢o na blokchaine Ethereum sa spracovavaju transakcie v sekvenénom
poradi, o mdze viest’ k pretazeniu siete pri zvysenej aktivite jednotlivych uzivatel'ov
tohto blockchainu. Ked’ pride k pretazeniu siete, uzivatelia musia doslova sttazit’ o to,
aby boli ich transakcie zahrnuté do dalSieho bloku a to zvySovanim ich transakénych
poplatkov. Cim vyssi je transakény poplatok tym atraktivnej$ie je pre minera tuto
transakciu zrealizovat’ a ziskat' tak vd¢s$i objem danej kryptomeny, v tomto pripade
Etherea.

Specifickou vlastnost'ou blockchainu ethereum je, Ze transakéné poplatky na kupu
nezamenitel'nych tokenov su vyssie ako transakéné poplatky za posielanie kryptomeny
Ethereum. Tento jav je spOsobeny tym, Ze nakup nezameniteIného tokenu zahiiia
interakciu so smart kontraktom, ktord je zlozitejSia a Casovo narocnejSia ako bezna
transakcia.

Na meranie transakénych poplatkov existuje na blockchaine ethereum Specificka
jednotka zndma ako Gwei. Transakéné poplatky si uvadzané v jednotkach Gwei ¢o je
podjednotka kryptomeny Ethereum. Jeden Gwei sa rovna 0,000000001 ETH (107-9
ETH). Kazda transakcia a interakcia so smart kontraktmi v sebe zahffia limit
transakénych poplatkov a aktualnu cenu transakénych poplatkov. Limit transakénych
poplatkov je maximalna moZna suma, ktort je uzivatel’ ochotny zaplatit’ a aktualna cena
je mnozstvo Gwei, ktoré je uzivatel' ochotny zaplatit’ za jednotku. Celkové naklady na
realizaciu transakcie sa teda rovnaju limitu transakéného poplatku vynasobeného
aktualnou cenou transak¢ného poplatku. Ak napriklad pouzivatel' nastavi limit
transakénych poplatkov na 200 000 jednotiek a aktudlna cena je 40 Gwei, celkové
naklady na transakciu budd 200 000 x 40 = 8 000 000 Gwei alebo 0,009244 ETH, ¢o je
pri aktualnej cene Etherea 15 americkych dolarov.

Poslednym faktorom ovplyviiujucim rychlost spracovania transakcie na
blockchaine ethereum je prioritny poplatok. Celd vySka tohto poplatku sliZi ako odmena
pre minera daneho bloku a spravidla plati, ze ¢im vyssi je prioritny poplatok, tym

rychlejsie bude transakcia zrealizovana.
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Max base fee (GWEI) @

20.444382713 =0.00041833ETH =

Current: 21.32 GWER 12hrz 15,16 - 23.51 GWE

Priority Fee (GWEI) @
0.l = 0.0000021ETH =

Current: 0 - & GWEI=» 12hr: O - 548 GWE

Save these new values as my default for
“Advanced”

Gas limit 21000 Edit

Gas i} $0.47 0.00041708 ETH
Likely in < 30 seconds Max fee: 000058232 ETH

Obrézok ¢&. 5 - Metamask penaZenka pri
interakcii s inym uzivatePom blockchainu
(ETH)

Zdroj: Metamask pefiazenka

Transak¢éné poplatky pri posielani meny Ethereum priamo prijemcovi:

Aktualna cena

transak¢ného poplatku

Prioritny poplatok

Limit transakéného

poplatku

Celkovy transakény

poplatok
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Transak¢né poplatky pri interakcii so smart kontraktom:

Max base fee (GWEI) @

Aktualna cena
23.76 = 0.00514344 ETH

L1

transakéného poplatku

Current: 12,25 GWER 12hr: 14.44 - 23,51 GWE

Priority Fee (GWEI) @

0.4 = (.0000BE59 ETH

1k

Prioritny poplatok

Current: 0.1 - 10.75 GWElJ 12hr: 0 - 7262 GWE

ave theze new values as my default for
ced

Limit transakéného
Gas limit 214433 Edit

poplatku

712
Gas 0

0.00443243 ETH

v fikely in < 15 Celkovy transakény
Vervlikelyin<1®  Maxfee: 0.00514364 ETH y y

seconds

poplatok

Obrézok ¢&. 6 - Metamask peiaZenka
poplatky pri interakcii so smart kontraktom

Zdroj: Metamask penazenka

Na prilozenych obrazkoch moézeme sledovat’ rozdiel medzi transakénymi
poplatkami pri posielani Etherea priamo prijemcovi a pri interakcii so smart kontraktom.
Je zjavné, ze poplatky st mnohonasobne vysSie prave pri kiipe nezamenitel'nych tokenov

a teda pri interakcii so smart kontraktmi.
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3.2 Trhové ukazovatePe avyvoj kryptomien Bitcoin, Ethereum

a Solana

3.2.1 Bitcoin

Kryptomeny st zname svojou volatilitou, ktora moze v kratkom ¢asovom obdobi
vyrazne kolisat. Tato volatilita je sposobena nickolkymi faktormi vratane trhovych
Spekulacii, zmien v struktire ponuky a dopytu a regula¢nych zmien. Kryptomeny su
decentralizované, to znamend, Ze nie su kontrolované centralnym organom, ¢o mdZe
prispiet’ k ich cenovym vykyvom. NavySe spravy a udalosti suvisiace s kryptomenami,
ako su vladne nariadenia alebo hackerské utoky, moézu ovplyvnit’ ich hodnotu. Aj ked’
volatilita moéze obchodnikom ponukat’ prileZitosti na zisk, predstavuje aj riziko pre

investorov, ktori mozu zaznamenat’ znacné straty.

Graf &. 1 - Cenovy vyvoj bitcoinu
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Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a idajov z https://finance.yahoo.com/

Predchadzajuce tvrdenie si mézeme potvrdit prilozenym grafom, ktory zobrazuje
vyvoj kryptomeny Bitcoin, ktora je dlhodobo najhodnotnejsou kryptomenou na trhu, od
zaciatku roka 2019 po zaciatok roka 2023. Na zaciatku sledovaného obdobia mal Bitcoin
hodnotu 3 692.53 americkych dolarov. Nasledoval trend mierneho rastu az do jiina 2019,

kde Bitcoin dosiahol svoje dovtedajSie maximum 12 996.12 americkych dolarov. Potom
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Bitcoinu trvalo viac ako rok aby svoje maximum dosiahol opat’ a stalo sa tak az v oktdbri
2020 ¢o odstartovalo v historii najprudsi narast celého trhu s kryptomenami. V priebehu
6 mesiacov v aprili 2021 bitcoin dosiahol svoje nové dovtedaj$ie maximum 63 579.68
americkych dolarov. Pocas celého sledovaného obdobia mézeme pozorovat’ mimoriadnu
volatilitu, najma v maji 2021, ked’ stratil bitcoin takmer polovicu hodnoty. No do konca
roka 2021 bitcoin dosiahol svojho doterajsSiecho maxima 67 617.02 americkych dolarov.
Od zaciatku roka 2022 az po zaciatok roku 2023 mdzeme sledovat’ vyrazny klesajuci
trend, ktory ukoncuje nase sledované obdobie na trovni 16 604.02 americkych dolarov.
Trhova kapitalizacia je mierou celkovej hodnoty kryptomeny a vypodita sa
vynasobenim po¢tu minci v obehu aktualnou trhovou cenou. Trhové kapitalizécia je
dolezitym ukazovatelom pre investorov a analytikov, pretoze poskytuje udaj o velkosti
a celkovej hodnote spolocnosti alebo aktiva. Na l'avej strane mame trhovu kapitalizaciu
v americkych dolaroch a na pravej strane je znazornena trhova kapitalizacia po¢tom
bitcoinov v obehu. Mdzeme pozorovat, ze graf trhovej kapitalizacie v americkych
dolaroch sa ve'mi podoba grafu vyvoja ceny za dané sledované obdobie a to preto, Ze

spolu uzko suvisia.

Graf ¢&. 2 - Trhové kapitalizacia Bitcoinu
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Zdroj: https://mww.coingecko.com/en/coins/bitcoin

ZIta krivka na grafe stale narasta a z toho vyplyva, Ze pocet bitcoinov v obehu
neustale rastie. V maji 2020 vidime, ze ZIta krivka na grafe zaznamenala zmiernenie rastu.

Tento jav sa nazyva bitcoin halving. Halving bitcoinu je udalost, ktora nastane priblizne
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kazdé Styri roky. Ide o predprogramovanu upravu bitcoinového protokolu, ktora znizuje
blokovl odmenu, ktord mineri dostavaju za overenie transakcii, o polovicu. Ugelom
rozdelenia bitcoinu na polovicu je kontrolovat’ ponuku bitcoinu a obmedzit’ inflaciu.
Znizenim odmeny za blok sa spomali tempo tvorby novych bitcoinov, ¢o ma zvysit dopyt
po kryptomene a podporit’ jej dlhodobti hodnotu. Halving bitcoinu je vel'mi ocakavanou
udalost'ou, pretoze sa povazuje za klI'aiCovy faktor pri formovani budticnosti bitcoinu a aj
kryptomien celkovo. K prvému halvingu bitcoinu doslo v roku 2012, druhému v roku
2016 a tretiemu v roku 2020. Dali halving sa oakava v roku 2024. Celkovo je Bitcoin
obmedzeny na 21 milibnov minci v obehu, toto ¢islo nikdy v budicnosti nebude
prekrocené.

Modra krivka na grafe znazortiuje trhovu kapitalizaciu v americkych dolaroch.
Tato krivka v podstate kopiruje graf ceny bitcoinu a vidime, ze ked’ bitcoin dosiahol svoju
maximalnu hodnotu, trhova kapitalizacia bitcoinu presahovala 1 bilion americkych
dolarov. Aj napriek poklesu ceny je bitcoin stale jednym z najhodnotnejSich aktiv na

svete.

Graf & 3 - Objem transakcii Bitcoinu

2019 2020 202
Zdroj: https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/
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Objem transakcii v bitcoine sa vztahuje na pocet bitcoinov, ktoré sa kiipia tiez
predaju na burzich v danom ¢asovom obdobi. V tedrii, velky objem transakcii moze
naznacovat’ silny dopyt po bitcoine, o moze zvysit' jeho cenu, zatial ¢o maly objem

transakcii moze signalizovat’ nizky dopyt, ¢o mdze viest' k poklesu cien. Vychadzajuc
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z prilozeného grafu, kde jeden $edy stipec zodpoveda Easovému tseku 24 hodin, mdzeme
pozorovat’ ako objem transakcii suvisel s cenou bitcoinu. Vidime, ze ked’ bitcoin dosiahol
svoju maximalnu hodnotu v oktobri 2021, objem transakcii bol na drovni 36 miliard
tyzdenne, Cize O nieco viac ako S$tvrtina svojho maximalneho tyzdenného objemu
transakcii. Paradoxne najva¢si narast v objeme transakcii bitcoin zaznamenal pocas
prvych dni novembra 2022 kedy prislo k rapidnemu poklesu v cene bitcoinu vyvolanému
krachom online burzy FTX. Objem transakcii v priebehu 24 hodin dosiahol az 119

miliard americkych dolarov ¢o je aj doterajSie maximum.
3.2.2 Ethereum

Ethereum je po bitcoine druhou najhodnotnejSou kryptomenou tiez nazyvana ako
hlavny altcoin. Altcoin je akakol'vek kryptomena, ktora je alternativou k bitcoinu a je to
skratka pre ,,alternativnu mincu* a oznacuje akukol'vek int1 kryptomenu ako Bitcoin. Vo
v§eobecnosti altcoiny méZu byt’ do urcitej miery ovplyvnené cenovymi pohybmi Bitcoinu
ale ich grafy nemusia byt nutne identické. Alternativne kryptomeny maju Casto svoje
jedinecné vlastnosti a pripady pouzitia, ktoré mézu ovplyvnit' ich cenové pohyby
nezavisle od Bitcoinu. Je vS8ak nutné podotknit, Ze Bitcoin je Casto vnimany ako
benchmark pre trh s kryptomenami a jeho cenové pohyby mézu mat’ dominovy efekt na
iné kryptomeny, vratane altcoinov. Napriklad, ak cena Bitcoinu rychlo rastie, méze to na
trhu vyvolat’ by¢i sentiment, ¢o povedie k zvySenému dopytu po altcoinoch a potencialne
zvysi aj ich ceny. Na druhej strane, ak cena Bitcoinu klesa, méze to vyvolat’ medvedi

sentiment, ktory by mohol viest’ k poklesu dopytu po altcoinoch a poklesu ich cien.

Graf ¢. 4 - Cenovy vyvoj Etherea
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Pri porovnani grafov cenového vyvoja Etherea a Bitcoinu moZeme spozorovat’ ze
grafy si takmer identické. To znamend, Z¢ za pozorované obdobie 2019-2023
Vv mesa¢nych intervaloch sa iba v troch mesiacoch liSil cenovy vyvoj kryptomien
Ethereum a Bitcoin ato konkrétne v mesiacoch februar 2020, april 2021 a november
2021. Z toho vyplyva, ze pri naSom pozorovani do vel'kej miery plati tvrdenie, zZe cenové
pohyby Bitcoinu ovplyviiuji cenu ostatnych altcoinov, v tomto pripade Etherea. Svoje
maximum dosiahla kryptomena Ethereum rovnako ako Bitcoin v Novembri 2021
v hodnote 4 878.26 americkych dolarov. Po dosiahnuti svojho maxima Ethereum

pretrvava Vv klesajucom trende az po koniec nasho sledovaného obdobia.

Graf €. 5 - Trhova kapitalizacia Etherea
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Zdroj: https://mww.coingecko.com/en/coins/ethereum

Trhova kapitalizacia Etherea v americkych dolaroch mala maximum na Grovni
viac ako 550 miliard americkych dolarov. Hlavnym rozdielom medzi Ethereom
a Bitcoinom je v8ak v pocte cirkulujucich minci. Na konci ndsho sledovaného obdobia
bolo v obehu viac ako 120 miliénov Etheru zatial’ ¢o Bitcoin mal v obehu len 19.2 milion
minci. Je vSak vel'mi ddlezité spomenut’, Ze Ethereum nie je limitované a poc¢et minci
v obehu bude rast donekoneéna. Ked’ze Bitcoin bol navrhnuty ako decentralizovana

digitalna mena, do jeho protokolu bol zabudovany maximalny limit ako spdsob ako
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zabranit’ inflacii a udrzat’ hodnotu meny v priebehu ¢asu. Naproti tomu Ethereum bolo
navrhnuté ako decentralizovana platforma na budovanie aplikécii a smart kontraktov
a vyuziva sa hlavne ako prostriedok na platenie transakénych poplatkov a ako odmena

pre ucastnikov siete.

Graf &. 6 - Objem transakcii Etherea

2019 2020 2022 202 USD

Zdroj: https://coinmarketcap.com/currencies/ethereum/

Objem transakcii Etherea je vo vSeobecnosti niz§i ako objem transakcii na
blockchaine Bitcoin. Najvaésiu frekventovanost’ siete a narast v objeme transakcii
zaznamenala kryptomena Ethereum pri svojom lokdlnom maxime v maji 2021, kedy sa
cena vysplhala prvykrat nad hranicu 4000 americkych dolarov za jedno ethereum. Objem

transakcii za 24 hodin vzrastol az na uroven 69 miliard americkych dolarov.

3.2.3 Solana

Solana je relativne novd kryptomena, ktorej prvy blok bol vytvoreny
16.marca.2020 a v aprili toho istého roku bola Solana dostupna na vsetkych poprednych
burzach s kryptomenami. Vd’aka svojim jedineénym vlastnostiam a schopnostiam Si
ziskala pomerne rychlo vyznamnu pozornost’ vo svete s kryptomenami. Rychlost’, nizke
transak¢né poplatky a najmé energetickd u€innost’ su faktory, ktoré robia blockchain
Solana odlisnym od ostatnych kryptomien. Sledované obdobie pre kryptomenu Solana je
odo dna 6.4.2020 az po 1.1.2023.
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Graf & 7 - Cenovy vyvoj Solany
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Solana je momentéalne jeden z poprednych altcoinov na trhu. Po uvedeni na burzu
trvalo ani nie rok a tato kryptomena sa z hodnoty 60 centov dostala na uroven 45 dolarov.
Ako je ndm zndme uz z grafu Bitcoinu, na jesent v roku 2021 kazdéd kryptomena réstla
exponencialne a Solana nebola vynimkou. Svoje maximum dosiahla solana tiez v
Novembri 2021 na Grovni 259.96 americkych dolarov. Rovnako ako pri Bitcoine
nasledovalo obdobie poklesu, avSak pri Solane bol tento pokles este vyraznejsi. Rozdiel
medzi maximom bitcoinu a hodnotou na konci sledovaného obdobia bol pokles o 75
percent z maximalnej hodnoty. Pri Solane nastal pokles az o 96 percent zo svojej
maximalnej hodnoty a na konci nasho sledovaného obdobia ma solana hodnotu 9.9
americkych dolarov.

Solana ma jedenastu najvacsiu trhovua kapitalizaciu medzi kryptomenami. Opét’
plati, ze v grafe mdézeme pozorovat’ mimoriadne velké rozdiely a volatilitu. Maximéalna
trhova kapitalizacia bola na Grovni 77 miliard americkych dolarov no na konci naSho
pozorovaného obdobia uz je to iba 3.6 miliardy americkych dolarov. Aj napriek tomu Ze
trh s kryptomenami sa vyznacuje volatilitou, kryptomena Solana je unikatnym pripadom

extrémnych cenovych pohybov.
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Graf ¢&. 8 - Trhové kapitalizacia Solany
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Objem transakcii na blockchaine Solana je v porovnani s bitcoinom alebo
zaznamenany v septembri 2021, kedy objem transakcii za 24 hodin dosiahol Urovne 17
miliard americkych dolarov, ¢o je viac ako momentalna celkova trhova kapitalizacia. Na
konci sledovaného obdobia bol objem transakcii spravidla pod uroviiou 1 miliarda

americkych dolarov.

3.3 Vyvoj trhu s nezamenitePnymi tokenmi a trhoviskd s NFT

Trh s nezamenitelnymi tokenmi moézeme definovat ako pododvetvie trhu
s kryptomenami alebo ako miesto, kde sa stretdva kupujuci, ktory (vo vacsine pripadov)
chce za kryptomenu kupit’ unikatny nezamenitel'ny token. O trhu ako takom mdzeme
hovorit’ az na zaciatku roka 2021, kedy sa objem transakcii za 24 hodin zacal postupne
zvySovat’ a udrziaval sa nad uroviiou 1 miliéna dolarov. Pocas rokov 2019 - 2021 trh
s NFTs nezaznamenal Ziadne signifikantné zmeny, a preto sme si pozorovane obdobie
o tieto roky skratili a zameriavame sa na roky 2021 — 2023. Aj napriek svojej iba
dvojrocnej existencii, trh s nezamenite'nymi tokenmi uz presiel viacerymi cyklami, ¢o

moZeme pozorovat’ aj na priloZenom grafe.
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Graf €. 9 - Objem transakcii na jednotlivych blockchainoch na trhoch s nezamenitePnymi tokenmi
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V prilozenom grafe pozorujeme tyzdenné hodnoty objemu transakcii na trhu
S nezamenitelnymi tokenmi naprie¢ vsetkymi blockchainami. Objem transakcii na
blockchaine Bitcoin je zanedbatelny a preto tento blockchain v grafe nefiguruje.
Sledované obdobie zafina mesiacom januar 2021, v ktorom bol tyzdenny objem
transakcii v rozpéti od 14 do 38 milionov americkych dolarov, v prvych tyzdnoch nasho
sledovaného obdobia dominoval blockchain Flow na ktorom bola vicSina transakcii
zaznamenana. V prvej polovici roku 2021 mdzeme pozorovat mierne vykyvy na trhu
s NFTs, a narast objemu transakcii na blockchaine Ethereum. V maji 2021 sa tyzdenny
objem transakcii prvykrat vySplhal nad 200 miliénov dolarov a az 85 tychto transakcii
prebehlo na blockchaine Ethereum. V jani sa vSak tyzdenné hodnoty objemu transakcii
pohybovali v priemere na Urovni 80 miliénov dolarov a do popredia sa dostal blockchain
Ronin. Skuto¢ny by¢i trh sa vSak rozbehol az v druhom kvartali v roku 2021. V juli sa
tyzdenny objem transakcii postupne zvySoval a na konci mesiaca sa pohyboval uz pod
hranicou pol miliardy dolarov, najpopularnejsie boli stale blockchainy ethereum a Ronin
na ktorych prebiehalo az 95 percent zo vSetkych transakcii v danom tyzdni. . Nasledujuci
mesiac v dosledku popularizacie nezamenitel'nych tokenov a masivnemu oS$ial'u okolo
nich sa tyzdenny objem transakcii zvysil takmer 4-ndsobne az na 3 miliardy, polovica
z nich prebehla na blockchaine Ethereum. Tato hodnota zaznamenana v tretom tyzdni
augusta 2021 je aj doteraj$ie maximum v objeme transakcii. AZ do konca roka 2021
dominoval blockchain Ethereum a objem transakcii sa pohyboval na Urovni 1 miliardy

americkych dolarov a menej. Na prelome rokov vidime opéatovny nérast tyzdenného
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objemu transakcii nad aroven 1 miliardy americkych dolarov a nasledny vyrazny pokles
pod 0.5 miliardy americkych dolarov. Posledny zaznamenany ndrast nad uroven 1
miliardy v tyzdennom objeme transakcii nastal v maji 2022 na troven 1.7 miliardy
z ktorej az 1.62 miliardy americkych dolarov prisluchalo blockchainu Ethereum. Od méaja
2022 do konca sledovaného obdobia tyZzdenny objem transakcii fluktuuje v okoli 100-200
milibnov americkych dolarov.

Po analyze nasho prilozeného grafu moézeme skonstatovat, ze blockchain
Ethereum mé na trhu z nezamenite'nymi tokenmi obrovski dominanciu. Drviva va¢$ina
transakcii sa uskutoc¢iiuje prave na blockchaine Ethereum aj napriek tomu, ze poplatky za
transakcie su vyssie ako napriklad na blockchaine Ronin, Solana ¢i Flow. V sledovanom
obdobi nastalo iba v 5 pripadoch Ze najva¢si tyzdenny objem transakcii nebol na
blockchaine Ethereum.

3.4 Najznamejsie kolekcie na trhu

3.4.1 Bored Ape Yacht Club

Uz spominana kolekcia 10 000 nezamenitenych tokenov, za ktorymi stoji
spolo¢nost’ Yuga Labs, vznikla v lete 2021. Je nutné poznamenat, Ze tim ktori stoji za
vznikom tejto zbierky ju netvoril iba za vidinou vytvorit NFT kolekciu, tato zbierka
predstavuje fungujucu spolo¢nosti so vSetkymi prislichajucimi nalezitostami a vlastnym
business modelom. Na trh priniesli aspekt dusevného vlastnictva a boli vobec prvou NFT
kolekciou, ktora sa duSevnym vlastnictvom zaoberala. Na rozdiel od beznych NFTs,
vlastnictvo Bored Ape Yacht Club tokenu garantuje a poskytuje drzitelom pravo na
komer¢né vyuzitie dané¢ho tokenu a opice na ilom vyobrazene;j. ,, Token Bored Ape Yacht
Club poskytuje neobmedzenu celosvetovu licenciu na pouzivanie, kopirovanie a
zobrazovanie zakupeného diela za ucelom vytvorenia podobnych diel zaloZenych na
rovnakom Style. ““ 2 Tento typ licencie udelujici kupujucim NFT dusevné vlastnictvo je
na trhu s NFTs vel'mi nezvycajny. Je stale priskoro hodnotit’ ako uspesny bude business
model , ktory Yuga Labs vyuZiva z dlhodobého hladiska, no za ich viac ako ro¢né
posobenie na trhu sa stali kolekciou s najva¢sim objemom predajov na trhu s NFT vobec.

Nachadzaju sa na prvej priecke s hodnotou 2.549 miliard americkych dolarov. Najdrahsie

13 |EE, Edward. The Bored Ape Business Model: Decentralized Collaboration via Blockchain and
NFTs. Available at SSRN 3963881, 2021.
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kasky z tejto kolekcie sa predali za 2.9, respektive za 2.7 miliona americkych dolarov
prave pocas zariaceho bycieho trhu. NajlacnejSou vstupenkou do ekosystému BAYC je

momentalne token v v hodnote 67.8 etherea, tj. 85 794 americkych dolarov.
Graf €. 10 - Cenovy vyvoj kolekcie Bored Ape Yacht Club
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Zdroj: https://mww.coingecko.com/en/nft/bored-ape-yacht-club

3.4.2 Cryptopunks

Cryptopunks je kolekcia 10 000 unikatnych zberatel'skych postav od spolo¢nosti
Larva Labs, ktoré inSpirovali moderné hnutie CryptoArt. Na rozdiel od BAYC kolekcia
sa Cryptopunks nezakladé na business modeli ale jej cena odvija od zberatel'skej hodnoty,
ktord postupom casu rastie. Tento rok vSak po tlaku zo strany vlastnikov sa aj kolekcia
cryptopunks uchylila k rozhodnutiu implementovat’” duSevné vlastnictvo prislichajice
jednotlivym tokenom a ich vlastnikom. To znamena drzitelia Zze maji plnd moc nad
vyuzivanim tokenov Cryptopunks na ucely spojené¢ s duSevnym vlastnictvom. Tato
zbierka tesne zaostava objemom predajov za kolekciou Bored Ape Yacht Club, ale p6sobi
na celkovo druhom mieste zo vSetkych kolekcii s celkovou hodnotou objemom predaja
2.434 miliard americkych dolarov. AvSak na rozdiel od kolekcie BAYC sa najdrahSie
postavy Cryptopunks predavaji za omnoho vyssie sumy. Zberatel'ska hodnota je v tomto
pripade pre kupujicich kI'i€ova a najdrahsi token Cryptopunks bol predany az za 23.7
milidbna americkych dolarov, respektive 8000 etherea.
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3.5 Cenovy vyvoj najznamejSich NFT kolekcii

Medzi najznamejSie kolekcie na trhu vobec zarad'ujeme Bored Ape Yacht Club
a CryptoPunks. Tieto dve kolekcie su povazované vo svete kryptomien za ,,bluechips®,
pretoze su jedny z najstarsich a najetablovanej$ich projektov NFT so silnou a pocetnou
komunitou. Bored Ape Yacht Club vznikol v aprili 2021 aje to kolekcia 10 000
unikatnych digitalnych opic s roznymi doplnkami a vlastnostami. Tieto opice sa vo svete
s kryptomenami stali symbolom statusu a pouzivali sa aj v réznych aplikaciach v readlnom
svete. CryptoPunks boli vytvoreny uz v roku 2017 a boli jednym z prvych projektov na
blockchaine Ethereum. CryptoPunks pomohli spopularizovat koncept digitalneho
umenia ako cenného aktiva.

Na prilozenom grafe vidime cenovy vyvoj kolekcie Bored Ape Yacht Club od ich
mohli kupit' jeden z 10 000 nezamenitelnych tokenov z tejto kolekcie. Vidime, Ze
Vv priebehu nasho sledovaného obdobia cena za jedno NFT postupne rastla az na svoje
maximum 150 etherea na zaciatku maja 2022. Cena 1 etherea bola vtedy 2815 americkych
dolarov, ¢o znamena Ze ak by sme vtedy chceli kupit’ najlacnejSie NFT z kolekcie Bored
Ape Yacht Club, v prepocte by sme zaplatili 422 250 americkych dolarov. Aj napriek
viac ako 80 percentnému poklesu v objeme transakcii na trhu s nezamenitelnymi
tokenmi, cena tejto kolekcie zo svojho maxima poklesla iba o 50 percent a zostava
pomerne stabilnou v porovnani so situaciou na trhu s NFTs. Treba vSak podotknit, Ze
cena nezamenitelnych tokenov je ovplyvilovana aj cenovymi vykyvmi kryptomien,
VvV tomto pripade kryptomeny Ethereum. To znamen4, Ze aj ked’ kolekcia Bored Ape Yacht
Club v sledovanom obdobi zaznamenala 50 percentny pokles zo svojej maximalnej
hodnoty vo vyjadreni v Ethereu, pri prepocte do americkych dolarov zistime, ze tento
pokles bol predsalen este vyraznejsi. Na konci sledovaného obdobia by sme za najlacne;jsi
token z kolekcie Bored Ape Yacht Club zaplatili 71 Etherea, ¢o bolo v prepoéte 86 400
americkych dolarov. Cize vo vyjadreni v americkych dolaroch ide o 80 percentny pokles

z0 svojej maximalnej hodnoty
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Graf €. 11 - Cenovy vyvoj kolekcie CryptoPunks
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kolekcie CryptoPunks. Vidime, Ze cena tejto kolekcie sa v podstate nemenila az do
oktobra 2020 kedy sme zaznamenali prvy mierny narast. O rok neskor v oktobri 2021
kolekcia dosiahla svoje cenové maximum na arovni 125 etherea. V tomto obdobi cena za
Ethereum rapidne rastla a jeho dosahovala az urovne 4300 dolarov za 1 ethereum.
V prepocte by sme teda zaplatili v tomto obdobi za 1 nezmenitel'ny token z tejto kolekcie
az 537 500 americkych dolarov. Na konci sledovaného obdobia je cena za jeden token na
urovni 65 etherea kde sa pomerne stabilne drzi niekol’ko mesiacov. Aj napriek stabilnej
cene vyjadrenej v kryptomene Ethereum je vSak potrebné brat’ v Uvahu volatilitu
kryptomeny samotnej. Pre porovnanie, dnes by sme za najlacnejsi nezamenitel'ny token
Z kolekcie cryptopunks zaplatili 55 Etherea, ¢o je v sucasnej hodnote Etherea 101 00

americkych dolarov.

3.6 Korelacia medzi trhom S nezamenitel’nymi tokenmi

a kryptomenami
Hlavnym cielom bakalarskej prace bolo preskumat vztah medzi trhom

S nezamenite'nymi tokenmi a jednotlivymi kryptomenami pouzivajucich sa na obchod
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S nezamenitelnymi tokenmi. Do vypoctov a skimania sme zahrnuli aj kryptomenu
Bitcoin, ktora je najhodnotnejSou kryptomenou na celom trhu. Aj ked sa na tomto
blockchaine priamo neobchoduje s nezamenitelnymi tokenmi, Bitcoin sluzi ako
determinant cenového vyvoja ostatnych kryptomien, preto je zahrnuty do oboch
korela¢nych matic. Korelacia je miera zavislosti medzi dvoma alebo viacerymi
premennymi. Na splnenie hlavného ciel'a sme ziskali vSetky potrebné udaje z grafov
v praktickej Casti bakalarskej prace. Z udajov sme nasledne v programe excel vytvorili
prislusné korela¢né matice, v ktorych moZeme pozorovat’ korelaény koeficient a nim
interpretovat’ zavislost dvoch premennych. Korelaény koeficient mdéze dosahovat
hodnoty od -1 do 1. Hodnota -1 reprezentuje najvys$siu negativnu a +1 najvyssiu pozitivnu
korelaciu. Hodnota 0 vypoveda o Ziadnej korelacii.

V prvej korela¢nej matici sme pocitali koreldciu medzi kryptomenami Ethereum,
Solana, Bitcoin a Trhom s NFTs. Korelaciu sme hl'adali na zaklade trhovej kapitalizacie
zarok 2022, vzdy s Gdajmi na konci jednotlivych mesiacov v roku. Uz pri prvom pohl'ade
na korela¢nu maticu vidime, Ze samotné kryptomeny a aj trh s nezamenite'nymi tokenmi
maji medzi sebou korela¢ny koeficient vzdy vacsi ako 0.9, o znamend vel'mi vysokl
pozitivnu korelaciu. Najsilnejsi korelaény koeficient spomedzi vybranych kryptomien ma
trh s NFTs s Ethercom. Korela¢ny koeficient 0,93 znamena, Ze existuje silny linearny
vzt'ah medzi cenovymi pohybmi Etherea a trhu NFT. Ked sa cena Etherea zvysi, je
pravdepodobné, Ze sa zvysi aj cena NFT a naopak. Tato korelacia by sa dala vysvetlit
skuto¢nostou, ze drviva viacSina nezamenitelnych tokenov sa pohybuje po blockchaine

Ethereum, o znamena, ze dopyt po Ethereu moze byt ovplyvneny popularitou NFT.

Tabul’ka ¢. 2 - Korela¢na matica trhovej kapitalizacie medzi Ethereom, Solanou, Bitcoinom a
Trhom s NFTs

Ethereum Solana Bitcoin NFT Market
Ethereum 1
Solana 0.966926414 1
Bitcoin 0.977500136 0.970152357 1
NFT Market 0.930918095 0.922953266 0.913125907 1

Zdroj: Vlastné spracovanie

V druhej korelacnej matici sme pocitali korelaciu medzi cenami kryptomien

Ethereum, Solana a Bitcoin a najznamejSou NFT kolekciou Bored Ape Yacht Club
v americkych dolaroch za obdobie 2022, vzdy na konci jednotlivych mesiacov. Rovnako

aj V tejto matici vidime. Ze korelacia medzi najznamejiou kolekciou NFT je najvyssia
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S ethereom na tirovni 0.924, ¢o ndm indikuje vel'mi vysok korelaciu. Avsak prepojenost’

kryptomien spdsobuje, ze sa aj kryptomeny Solana a Bitcoin vo vztahu s kolekciou Bored

Ape Yacht club vyznacuju silnou korelaciu tesne pod Groviiou hranice 0.9.

Tabulka ¢. 3 - Korela¢na matica cien medzi Ethereom, Solanou, Bitcoinom a kolekciou Bored Ape

Yacht Club
Bored Ape Yacht
Ethereum Solana Bitcoin Club
Ethereum 1
Solana 0.968852358 1
Bitcoin 0.979023932 0.971730773 1
Bored Ape Yacht
Club 0.924282488 0.894643154 0.899438667 1

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Zaver

Nezamenitel'né tokeny sa javia ako prelomova technoldgia, ktord zmenila rézne
odvetvia od umenia a hudby az po nehnutelnosti a finanéné nastroje. Pripady pouzitia
nezamenitelnych tokenov st Coraz CcastejSie a kazdym diom sa objavujd nové
a inovativne aplikécie tejto technoldgie. Aj ked’ s nezamenitelnymi tokenmi sa stale
spajaju urcité rizika a problémy, ktoré je potrebné prekonat, ich vyhody a potencial
v budicnosti daleko prevySuji negativa a potencialne rizikd tejto technoldgie.

V teoretickej Casti bakalarskej prace sa Citatel’ oboznami so zakladnymi pojmami
a vychodiskami v oblasti nezamenitel'nych tokenov. Tato Cast’ tiez obsahuje teoreticky
Uvod do technoldgie blockchain, ktoréa je hlavnym determinantom pre fungovanie trhu
s kryptomenami atrhu snezamenitelnymi tokenmi. Sustred'ujeme sa hlavne na
blockchainy Ethereum a Solana, ktoré v najviac¢sej miere ovplyviiuju fungovanie trhu
S nezamenitelnymi tokenmi a vyskyt nezamenitelnych tokenov je na tychto
blockchainoch najcastejsi. Vel'mi ddleZitou kapitolou je vyuzitie nezamenite'nych
tokenov, kde sme zhrnuli pouzitiec nezamenitel'nych tokenov v sucasnosti a taktiez sme
sa pozreli na oblasti v ktorych ma tato technoldgia v buducnosti obrovsky potencial.

Hlavnym cielom prace bolo preskimat koncept nezamenitelnych tokenov a
vycislit  korelaciu  medzi  trhom s nezamenitelnymi tokenmi a jednotlivymi
kryptomenami pouzivajucich sa na obchod s nezameniteInymi tokenmi. K hlavnému
ciel'u sme sa dopracovali cez plnenie Ciastkovych ciel'ov. Najskor sme v Uvode praktickej
Casti bakalarskej prace vysvetlili fungovanie transakcii pri roznych interakciach na
blockchainoch Ethereum a Solana, ¢o nam pomohlo uvedomit’ si ako funguje proces kupy
nezamenitel'nych tokenov v praxi a uvedomit’ si rozdiely medzi pouzivanim blockchainu
Solana a Ethereum. Nasledne sme zistili trhové ukazovatele kryptomien Ethereum,
Solana a Bitcoin. Pomocou Udajov o ich cenéch v case, trhovej kapitalizacii a objeme
transakcii sme pozorovali podobnosti v danych kryptomenach a vplyv Bitcoinu na
kryptomeny Solana a Ethereum, ktoré sa pouzivaju sa na obchod s nezamenitenymi
tokenmi. TieZ sme pomocou ukazovatela objemu transakcii pozorovali vyvoj trhu
s nezamenitenymi tokenmi s dérazom na jednotlivé blockchainy, na ktorych boli tieto
transakcie realizované. Zistili sme, ze na trhu s nezamenitelnymi tokenmi absoliitne
dominuje kryptomena Ethereum a preto aj trhoviskd na tomto blockchaine su tymi
najfrekventovanej$Simi. Po zhodnoteni cenového vyvoja najuspesnejSej NFT kolekcie

Bored Ape Yacht Club sme splnili vSetky ciastkové ciele a na zaver praktickej Casti
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bakalarskej prace sme zostavili korelacné matice. V prvej korela¢nej matici sme zistili,
ze najsilnejsi korelaény koeficient ma trh s nezameniteI'nymi tokenmi s Ethereom, az
0.93. V druhej korelacnej matici sme zistili Ze najznamejsia kolekcia Bored Ape Yacht
Club ma tiez najvac¢siu korelaciu s cenou Etherea ato az na urovni 0.924. Prisli sme
k zaveru, Ze trh s nezamenitelnymi tokenmi a kolekcie na nom maji velmi silnu
korelaciu najméa s cenovym vyvojom kryptomeny Ethereum ale aj s cenovym vyvojom

kryptomien Solana a Bitcoin.
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