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ABSTRAKT

Bakalarska praca sa zaobera kryptomenami ako alternativnymi formami penazi. Ciel'om
prace je analyzovat’, do akej miery mozu kryptomeny, najmé Bitcoin, nahradit’ tradi¢né fiat
meny z pohladu ich vlastnosti a zakladnych funkcii. Teoreticka ¢ast’ sa venuje vyvoju
pefiazi, ich formam a definicii ich funkcii. Dalej je vo vieobecnosti vysvetlend podstata
kryptomien a samostatna kapitola je venovana Bitcoinu. Praktickd Cast’ prace porovnava
Bitcoin a americky doldr z hladiska vybranych vlastnosti a hodnoti ich schopnost’ plnit’
zakladné penazné funkcie. V zavere prace je zhodnoteny potencial Bitcoinu ako moznej
alternativy k fiat menam a identifikované su kl'icové faktory, ktoré ovplyviuju jeho SirSiu

adopciu ako kazdodenného platidla.

KrIacové slova: americky dolar, Bitcoin, fiat meny, funkcie penazi, kryptomeny, vlastnosti

penazi

ABSTRACT

This bachelor thesis focuses on cryptocurrencies as alternative forms of money. The thesis
aims to analyse the extent to which cryptocurrencies, particularly Bitcoin, can replace
traditional fiat currencies in terms of their properties and fundamental functions. The
theoretical part discusses the historical development of money, its forms, and its core
functions. Furthermore, the general nature of cryptocurrencies is explained, with a dedicated
chapter focusing on Bitcoin. The practical part compares Bitcoin and the US dollar based on
selected monetary properties and evaluates their ability to fulfil essential monetary functions.
In conclusion, the thesis assesses the potential of Bitcoin as a viable alternative to fiat
currencies. It identifies the key factors influencing its broader adoption as a means of

everyday payment.

Keywords: Bitcoin, cryptocurrencies, fiat currencies, monetary functions, monetary

properties, US dollar
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UvVOD

V poslednych rokoch mozno pozorovat’ dynamicky rozvoj digitdlnych technologii. Jednou
z oblasti, ktoré si v tomto obdobi ziskali zvySeni pozornost’, je koncept kryptomien. Mnohi
I'udia vnimaju kryptomeny najmé ako investi¢né aktivum s potencidlom zhodnotenia, no
vzniké otazka, i tieto digitalne formy pefazi spifiaji potrebné vlastnosti a dokdzu plnit

penazné funkcie ako tradicné fiat meny.

Teoretickd Cast prace je rozdelena do troch kapitol. Prva kapitola sa venuje
historickému vyvoju penazi od vymenného obchodu az po sucasné fiat meny, vratane ich
funkcii a vlastnosti. Druhd kapitola sa zameriava na v§eobecnu charakteristiku kryptomien,
vysvetluje technoldgiu blockchain, princip decentralizacie a vybrané druhy kryptomien.
Tretia kapitola blizSie predstavuje najzndmejSiu kryptomenu Bitcoin, opisuje jeho vznik,

principy fungovania, proces tazby a konsenzualny mechanizmus Proof of Work.

Praktickd cast’ bakalarskej prace je rozdelend do dvoch kapitol a zameriava sa na
porovnanie vybranych vlastnosti kryptomeny Bitcoin a fiat meny reprezentovanej
americkym doldrom, pri¢om doéraz sa kladie na kIiové vlastnosti peiiazi, ako si
delitel'nost’, vzacnost, prenosnost, stabilita a odolnost’ voci falSovaniu. Dalej sa v praci
porovnava napiianie zakladnych pefaznych funkcii, ktorymi st funkcia prostriedku
vymeny, uchovavatel’a hodnoty a zii¢tovacej jednotky. Cielom praktickej ¢asti je na zaklade
dostupnych tidajov a odbornych zdrojov poskytnit’ co najucelenejsi obraz o tom, do akej
miery sa Bitcoin priblizuje alebo odliSuje od tradicného konceptu penazi reprezentované¢ho

fiat menou, konkrétne americkym dolarom.

Cielom tejto bakalarskej prace je preskimat, do akej miery mdzu kryptomeny,
predovsetkym Bitcoin, zastupit’ tradi€né peniaze vo vybranych vlastnostiach a zdkladnych
funkciach. Pozornost’ je zamerana najmé na analyzu toho, ¢i Bitcoin ako najvyznamnejsi
zastupca kryptomien dokaze byt redlnou alternativou k fiat menam v kontexte ich

praktického vyuZitia.

V zéavere préce je na zéklade vykonanej analyzy zhodnoteny potencial Bitcoinu ako
moznej alternativy k tradicnym peniazom, a zarovei st zhrnuté hlavné poznatky tykajlice sa

jeho schopnosti napliat’ zakladné funkcie peniazi.
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CIELE A METODY SPRACOVANIA PRACE

Hlavnym cielom bakalarskej prace je analyzovat a zhodnotit, do akej miery mozu
kryptomeny, predovSetkym Bitcoin, predstavovat’ alternativu k tradi¢nym fiat menam z
hl'adiska ich vlastnosti a schopnosti plnit' zakladné funkcie peiiazi. Cielom je vytvorit
uceleny prehlad o rozdieloch medzi digitdlnymi a fiat menami v teoretickej aj praktickej

rovine.

Teoretickd Cast’ je spracovand formou literarnej reSerSe a kladie si za ciel’ objasnit’
zakladnu terminologiu, vyvoj peniazi a ich funkcie, ¢im vytvara ramec pre lepSie pochopenie
fungovania kryptomien. Osobitny doraz je kladeny na technoldgiu blockchain, princip
decentralizacie a vybrané druhy kryptomien, ktoré zohravaju ddlezitu ulohu v sti¢asnom
digitdlnom finan¢nom systéme. Zaver teoretickej Casti sa zameriava na vysvetlenie vzniku
Bitcoinu, jeho principov fungovania a procesu t'azby. Teoretickd Cast’ prace zaroven tvori
vychodisko pre praktickl Cast’ prace, ktord sa zameriava na porovnanie Bitcoinu s tradi¢nou

fiat menou, konkrétne s americkym dolarom.

Prakticka cast’ prace je zaloZzend na metodach analyzy, kompardcie a syntézy. Jej
cielom je porovnat’ Bitcoin a americky dolar ako zastupcov kryptomeny a fiat meny, najprv
z hladiska vybranych vlastnosti penazi, ako su delitelnost, vzacnost, prenosnost,
bezpecnost’ a odolnost’ vodi falsovaniu. Nasledne sa zameriava na ich schopnost’ napliat’
zakladné penazné funkcie, konkrétne funkciu prostriedku vymeny, uchovavatel’a hodnoty a

zuctovacej jednotky.
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I TEORETICKA CAST
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1 PENIAZE

Peniaze su v suCasnosti povazované za nevyhnutni a neoddelitelni sucast nasho
kazdodenného zivota. V dneSnom modernom svete je takmer nemozné predstavit’ si zivot
bez nich. Sluzia ako prostriedok vymeny, prostrednictvom ktorého si dokdzeme zabezpecit
zakladné potreby ako je jedlo, byvanie, obleCenie ¢i rozne sluzby. Pre komplexné
pochopenie podstaty peniazi je nevyhnutné vysvetlit’ ich historicky vyvoj, formy, zédkladné
funkcie a kl'aicové vlastnosti, ktoré nam poskytna uceleny pohlad na to, ako sa peniaze

vyvijali od prvotnych foriem naturdlnej vymeny az po st¢asnost’.

1.1 Definicia penazi

Existuju rozne pohl'ady na to, ako definovat’ peniaze. Bouska (2023) povazuje peniaze za
jeden z najvacsich vynalezov l'udstva a definuje ich ako jeden z najddlezitejSich prostriedkov
na vyjadrenie hodnoty tovarov a sluzieb. Tvrdi, Ze peniazmi je mozné oznacit’ akykol'vek
statok, ktory je vSeobecne akceptovany ako platidlo. Hodnota tohto statku je nésledne urcena
jeho uzitocnostou a vzacnostou. Inymi slovami, peniaze predstavuju prostriedok, ktorému

je pripisovana hodnota na zéklade jeho Uzitku a vzacnosti.

Revenda (2023) popisuje peniaze ako fenomén, ktory ovplyviluje sprévanie a
rozhodovanie jednotlivcov, ako aj celkovy spolocCensky vyvoj. Definiciu penazi rozdel'uje

na teoreticky a empiricky pristup.

Empirickéd definicia vysvetluje ako peniaze ovplyviiuju dolezit¢é makroekonomickeé
ukazovatele, ako su inflacia a hospodarsky cyklus. Na meranie sa pouziva pefiazna zasoba a

sleduje sa prostrednictvom menovych agregatov. (Ptatschekovéa a Dittrichova, 2013)

~Menové agregaty su vysledky empirickych definicii penazi, predstavuju peniaze s
urcitym stupniom likvidity. Zmyslom je vymedzit ,, mnoZstvo penazi v obehu . Ak su peniaze
v obehu, maju vplyv na iné makroekonomické veliciny. Pokial'v obehu nie su, vplyv nemaju.

(Revenda, 2023, s. 21)

Teoreticka definicia peniazi podl'a Poloucka (2009) vnima peniaze ako aktivum, ktoré
je Siroko akceptované a pouzivané ekonomickymi subjektmi na vykonéavanie platieb za
tovary a sluzby. Autor vysvetluje, Ze aby aktivum mohlo plnit’ funkciu pefiazi, musi spiiiat’
urcité charakteristiky, ktoré zabezpecuju jeho praktické vyuzZitie v obchodnych transakciach.
Medzi tieto vlastnosti patri predovSetkym homogénnost’, schopnost’ uchovavat’ hodnotu v

case a moznost’ realizacie platieb aj v mensSich Ciastkach.
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1.2 Historia penazi

Vznik penazi je neoddelitelne spojeny s evoluciou I'udskej spolocnosti a del’bou prace. V
rannych fazach vyvoja l'udskej spoloCnosti neexistovala del’'ba prace. Kazdy jednotlivec
alebo rodina si zabezpecovala vSetky potrebné statky vlastnymi silami. Tento systém
sebestacnosti je oznaCovany ako ,,Robinsonovskd ekonomika®“ charakteristicka uplnou

nezavislostou. (Cernohorsky, 2020)

S postupom casu vsak l'udia pochopili, Ze je efektivnejSie, ak sa kazdy Specializuje na
¢innost, v ktorej vynikd. Zatial' ¢o sa farmar orientoval na pestovanie plodin, rybar
zabezpecoval obzivu prostrednictvom lovu ryb. Tento proces sa nazyva del’ba prace a je
zalozeny na principe komparativnych vyhod. Jednotlivé ekonomické subjekty produkuju
statky, ktoré dokdzu vyrabat’ najefektivnejsie. S rozvojom del’by prace prirodzene vznikla
potreba vymeny tovarov medzi 'ud'mi, ¢im sa vytvoril prvy vymenny systém nazyvany

barter. (Cernohorsky, 2020)

Barter predstavuje jednu z najstarSich foriem vymeny hodnét, pri ktorej dochadza k
priamej vymene tovarov a sluzieb bez pouzitia penazi. Bol efektivny najmi v malych
komunitach s obmedzenym poctom produktov, kde si l'udia vzajomne poskytovali zakladné
potreby. Nevyhnutnou podmienkou bolo ndjst obchodného partnera, ktory ponukal
pozadovany tovar a zaroven akceptoval pontkant protihodnotu. Napriek jednoduchosti mal

barter viaceré nevyhody. (Ammous, 2022)
Cernohorsky (2020) uvadza dve hlavné nevyhody barterového obchodu:

1. Problémy pri hPadani vhodného obchodného partnera: Bolo narocné najst’
protistranu, ktord mala zdujem o pontikany tovar a zaroven vlastnila to, ¢o obchodnik

potreboval. Tento problém casto viedol k netispesnym pokusom o vymenu.

2. Problém nedelitel’'nosti tovaru: Niektoré tovary nebolo mozné jednoducho rozdelit’

na mensie Casti, ¢o spdsobovalo komplikacie pri vymenach.

Nevyhody priamej vymeny jedného tovaru za druhy postupne viedli k hladaniu
efektivnejSej formy. Povodnd jednoduchd vymena ,tovar za tovar® sa premenila na
dvojkrokovu transakciu: ,,tovar za peniaze* a ,,peniaze za tovar*. Tato zmena predstavovala
vyznamny posun v ekonomickych vzt'ahoch, pretoze sa tym zjednodusil obchod a odstranili

sa bariéry spdsobené nutnost’ou priamej zhody potrieb. (Majer¢adkova, 2018)
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Tabulka 1 Porovnanie barterovej a pefiaznej vymeny

Barterova vymena

1. Za—Zg Tovar A je priamo vymeneny za tovar B

Penazna vymena

. Za 7R Predaj tovaru A za peniaze

2. P—Zg Kupa pozadovaného tovaru B za peniaze

(zdroj: Poloucek, 2009)

Zavedenie tohto systému umoznilo oddelenie ndkupného a predajného procesu, ¢im sa
eliminovali ¢asové a priestorové obmedzenia. Nastup penazi prispel k vyssej dostupnosti a
efektivnosti trhov, ked’Ze jednotlivci mohli pontkat’ svoje produkty a sluzby bez nutnosti

okamzitej priamej vymeny. (Majercakova, 2018)

Historicky prvé formy penazi tzv. komoditné peniaze predstavovali univerzalny
vymenny prostriedok s vlastnou vnutornou hodnotou. Tieto komodity boli vSeobecne
akceptované ako platidlo, pricom ich kupna sila bola priamo odvodend od vnutornej
hodnoty. V minulosti sa ako prostriedky vymeny vyuzivali rézne druhy komodit a ich

roznorodost’ sa liSila v zavislosti od konkrétneho uzemia. (Poloucek, 2009)

Medzi najrozSirenejSie a najstarSie komoditné platidla patril dobytok, ktory sa v
roznych kulturach vyuzival ako prostriedok vymeny. Okrem neho sa pouZzivali aj d’alSie
hodnotné komodity ako napriklad hlinené tabul’ky, tabak, koza, kakaové boby, ¢aj ¢i obilie.
Vyber konkrétnej komodity zavisel od jej dostupnosti v danej oblasti. (Cernohorsky, 2020)

Podl'a Majercakovej (2018) boli za komoditné peniaze povaZované iba tie komodity,

ktoré spiiiali nasledujiice charakteristiky:

1. Vzacnost: komodita musela existovat’ v obmedzenom mnoZzstve, aby si zachovala

svoju hodnotu.

2. Prenosnost’ a trvanlivost: materidl musel byt l'ahko prenosny a odolny voci

znehodnoteniu, aby si dlhodobo uchoval svoju funkciu.

3. Skladnost’: komodita mala byt praktickd na skladovanie a jednoducha na

manipulaciu.
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Po obdobi komoditnych peniazi vznikla potreba efektivnejSiecho vymenného prostriedku,
ktory by bol v§eobecne akceptovany aj v medzinarodnom obchode. Postupne sa preto zacali
vyuzivat drahé kovy ako Standardizované platidlo. Hodnota peniazi uz nevyplyvala z ich

fyzického uzitku, ale z ich vSeobecnej akceptacie a dovery spolo¢nosti. (Bouska, 2023)

Ammous (2022) tvrdi, Ze drahé kovy postupne nahradili komoditné peniaze vd’aka svojej
vyssej odolnosti, fyzikadlnym vlastnostiam a lepSej delitel'nosti. Kovy ako zelezo a med’ boli
vzhl'adom na svoj pomerne vysoky vyskyt a nachylnost’ ku koro6zii produkované vo vel’kom
mnozstve, ¢o negativne ovplyvnilo ich hodnotu. Naopak, zlato a striebro si vd’aka svojej

obmedzenej dostupnosti udrzali vysoku hodnotu aj pri relativne malom mnozstve.

S postupnym vyvojom sa drahé kovy, najmi zlato a striebro, zacali pouzivat’ na razbu
minci. Tieto mince predstavovali plnohodnotné peniaze, pretoze obsah drahého kovu v nich
priamo zodpovedal ich kupnej sile. MnoZstvo minci v obehu bolo obmedzené dostupnymi
zasobami drahych kovov v danej krajine. Proces razenia minci bol vysadou panovnika, ktory

urcoval poplatky za ich emisiu. (Revenda, 2023)

Podrla Poloucka (2009) zohral rozvoj mincovnictva ddlezita ulohu pri vzniku a vyvoji
prvych foriem bankovych operacii. Medzi tieto operécie patrila predovSetkym tschova

minci a nasledné vydavanie potvrdeni o ich ulozeni.

V suvislosti na to Bouska (2023) vysvetl'uje, ze uschovu minci zacali poskytovat
klenotnici, pretoze vd’aka pokladniciam a trezorom zabezpecovali lepSiu ochranu uloZenych
minci. Klenotnici nasledne zacali vydavat papierové poukazky ako dokaz o vlastnictve

tychto prostriedkov. Tieto poukazky predstavovali prvé formy depozitnych certifikatov.

Postupne preslo vydévanie tychto potvrdeni o uloZzenych prostriedkoch do rik bankéarov,
ktori zacali evidovat’ zavizky voci vkladatel'om a spravovat’ ich vklady. Tieto poukazky sa
povazuju za predchodcov prvych bankoviek, kedZe predstavovali praktickejSiu a
efektivnejsiu alternativu k tazkym kovovym minciam. S d’al§im vyvojom z nich vznikli
bankovky, ktoré postupne nadobudli podobu papierovych penazi s vopred stanovenou

nominalnou hodnotou. (Jilek, 2013)

Majercakova (2018) opisuje prvé papierové peniaze ako cenné papiere s nominalnou
hodnotou, potvrdené peCatou emitenta. Predstavovali zavdzok vyplatit majitelovi

protihodnotu v kovovych minciach. Ddévera v papierové peniaze bola zaloZzena na
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predpoklade, ze ich bolo mozné kedykol'vek zamenit’ za kovové mince, priCom emitent

disponoval dostatocnymi zasobami drahych kovov na ich krytie.

Jilek (2013) oznacuje prvé bankovky za plnohodnotné peniaze a zarad’uje ich do obdobia
zlatého Standardu. Tieto bankovky boli priamo vymenitel'né za fyzické zlato alebo striebro.
Predstavovali systém, v ktorom bola nomindlna hodnota bankovky krytd redlnym

mnozstvom drahého kovu.

Majerc¢akova (2018) vysvetl'uje, ze zlaty standard spocival v existencii plnohodnotnych
bankoviek, ktoré bolo mozné zamenit’ za zlato v pevne stanovenom pomere. Nominalna
hodnota bankovky tak priamo zodpovedala ur¢itému mnozstvu zlata a emitujiica banka mala

povinnost’ na poziadanie majitel'a bankovky poskytnat’ ekvivalentni hodnotu v zlate.

Podla Poloucka (2009) sa v priebehu d’alSieho vyvoja ukazalo, Ze fyzicka pritomnost
zlata ¢i striebra pri finanénych transakciach nie je nevyhnutna. Krytie bankoviek zlatom sa
postupne obmedzovalo, az boli nahradené Staitom vydavanymi papierovymi peniazmi. Tieto
peniaze sa nazyvali ,,Statovky* a nebolo ich uzZ mozné zamenit’ za drahé kovy. Ich hodnota

bola garantovana vylu¢ne Statom.

Jilek (2013) d’alej vysvetl'uje rozdiel medzi neplnohodnotnymi peniazmi v podobe
Statoviek a suCasnymi fiat peniazmi. Zdoraziuje, ze Statovky boli vydavané priamo Statom
na rozdiel od dneSnych fiat peniazi, ktoré emituje centralna banka. T4 riadi ich mnoZstvo v

obehu prostrednictvom menovej politiky.

V sucasnosti penazny systém funguje na tzv. fiat peniazoch, ktoré predstavuju peniaze s
nutenym obehom. Na rozdiel od minulosti uZ nie st kryté zlatom ani inymi drahymi kovmi.

(Kalisky, 2018)

Ich vnutornd hodnota je zalozend na ddovere v ekonomicky systém Statu, ktory sa
prostrednictvom menovej politiky snazi udrZiavat’ cenovu stabilitu. Této stabilita posiliiuje
doveru a tym aj vnutornu hodnotu meny. Platnost’ fiat peniazi je zakotvend v zdkone a ich

emisiu reguluje centralna banka. (Lewis, 2018)

1.3 Formy penazi

Revenda (2023) rozliSuje dve zakladné formy penazi: hotovostné a bezhotovostné, priCom
do bezhotovostnej formy zahfna aj elektronické peniaze. Uvadza, ze hotovostné peniaze

modzu byt prevedené do bezhotovostnej podoby ich uloZenim na bankovy ucet. Naopak, pri
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vybere z bankomatu dochddza k opa¢nému procesu, ked sa bezhotovostné peniaze
premienaju spat na hotovostné. Autor d’alej vysvetl'uje, ze obe formy su emitované
predovsetkym formou tiveru, avSak zasadny rozdiel spoc¢iva v subjekte zodpovednom za ich
emisiu.

%

Cernohorsky (2020) uvadza, ze peniaze vznikaju primarne ako bezhotovostné a to v
obchodnych bankéach pri poskytovani tverov nebankovym subjektom. Banky tymto
sposobom vytvaraji nové vklady bez potreby predchadzajuceho zhromazd’ovania
finan¢nych prostriedkov. Autor zaroven tvrdi, ze centralne banky priamo nevytvarajua
peniaze, ale ich vplyv na proces tvorby penazi je nepriamy. Tento vplyv realizuju
predovsetkym prostrednictvom regulacie trokovych sadzieb a ur¢ovanim vysky povinnych

minimélnych rezerv, ¢im ovplyviluju dostupnost’ uverov a likviditu bankového sektora.

Na druht stranu Revenda (2023) zddraziuje, Ze bezhotovostné peniaze neemituju len
obchodné banky, ale aj centrdlna banka formou tverov alebo ndkupom cennych papierov.
Pri tychto transakciach vystupuji obchodné banky ako protistrany. Tieto operacie vytvaraju
tzv. bezhotovostné rezervy obchodnych bank, ktoré spolu s hotovost'ou tvoria menovi bazu,

aj ked’ nie st priamo peniazmi v obehu.
Cernohorsky (2020) dalej vysvetluje, ze v trhovych ekonomikich moze byt emisia
penazi zaloZend na Cistych zahranicnych aktivach. To znamend, Ze ak centralna banka

nakupuje viac zahrani¢nych mien, nez predéava tak pribuidaju nové peniaze do obehu.

Sucasna emisia pefiazi

/\

Vnutorna emisia Vonkajsia emisia
Hotovostna Bezhotovostna Nakup zahranicne] meny

Obrazok 1 Struktara sti€asnej emisie penazi

(zdroj: Cernohorsky, 2020)
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Ako uz bolo spominané, do bezhotovostnych foriem penazi sa zaraduju aj
elektronické peniaze. BouSka (2023) ich charakterizuje ako digitalnu alternativu k
papierovym peniazom, ktord je technologicky vyspelejSia. Tieto peniaze mozu vydavat
banky alebo iné institucie, ktoré si na to opravnené zédkonom. Platformy ako PayPal a
Revolut predstavuju digitadlne penazenky, ktoré umoznuju uchovavanie a prenos
elektronickych penazi. Z tychto digitadlnych penazi st tvorené zaznamy v databizach

bankovych serverov.

Druhou formou penazi st hotovostné peniaze, ktoré maji fyzicki podobu minci a
papierovych bankoviek, inak nazyvané ako obezivo. Ich emisiu zabezpecuje vyhradne
centralna banka, ktord stanovuje ich nominalnu hodnotu a nalezitosti. Centralna banka ma v
tomto procese emisny monopol, o znamen4, Ze je jedinou opravnenou instituciou emitovat’

hotovostné peniaze. (Revenda, 2023)

1.4 Funkcie

Majerc¢akova (2018) tvrdi, Ze peniaze plnia v trhovom hospodérstve tri zékladné funkcie,
ktoré na seba navzajom nadvizuju. Pre uspesné plnenie tychto funkcii je nevyhnutné, aby

peniaze boli trvanlivé, prevoditelné, prenosné a déveryhodné.
Tri zakladné funkcie penazi podl'a Majer¢akovej (2018):
1. Prostriedok vymeny
2. Zuctovacia jednotka
3. Uchovavatel’ hodnoty

Prvou vyznamnou funkciou je prostriedok vymeny. Peniaze zohravaji klI'i¢ova ulohu v
Sirokom spektre finanénych transakcii. Ich v§eobecna akceptacia umoziuje ekonomickym
subjektom vykonavat’ transakcie bez potreby barterovej vymeny. Peniaze ako prostriedok
vymeny su nevyhnutnym prvkom trhového hospodarstva, ktory zabezpecuje plynuly obeh
tovarov a sluzieb. Tato funkcia zaroven podporuje efektivnejSie fungovanie ekonomiky.

(Park, 2023)

Druhou vyznamnou funkciou penazi je zictovacia jednotka. Tato funkcia umoznuje
vyjadrovat’ hodnotu réznych tovarov, sluzieb ¢i aktiv v akejkol'vek podobe. Peniaze tak
sltzia ako jednotny nastroj na stanovenie hodnoty vyrobnych faktorov, ¢o je nevyhnutné pre

vykonéavanie komplexnych ekonomickych kalkulacii. (Ammous, 2022)
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Tretou vyznamnou funkciou peiazi je uchovéavatel’ hodnoty. Tato funkcia umoziluje
uchovanie ich hodnoty a kupne;j sily pre budicu spotrebu. Tuto funkciu v§ak mézu plnit’ aj
iné aktiva ako napriklad akcie, dlhopisy, nehnutel'nosti ¢i umelecké diela. Napriek tomu st
peniaze najlikvidnejSim aktivom, pretoze ich mozno okamzite pouzit ako prostriedok
vymeny. Ich schopnost’ uchovavat’ hodnotu zavisi od cenovej hladiny. Inflacia ich hodnotu

znizuje, zatial’ o pri hyperinflacii m6zu Uplne stratit’ svoju kipnu silu. (Mishkin, 2022)
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2 POSTATA KRYPTOMIEN

Svet kryptomien nie je len o ceste k zbohatnutiu s vidinou rychleho zisku. Mnoho I'udi vnima
kryptomeny ako pyramidové schémy c¢i Spekulativnu investiciu. Na druhej strane,
kryptomeny predstavuju jedine¢nll inovaciu a alternativnu investi¢nu prilezitost’. Je vSak
potrebné zdoraznit’, ze kryptomeny nie su vhodnou investiciou pre kazdého. Pred ich

zaradenim do investi¢ného portfolia si vyzaduju dokladné zvazenie. (Bouska, 2023)

Kryptomeny casto kritizované pre svoju vysoka volatilitu, ktord obmedzuje ich

vyuzitel'nost’ ako stabilného uchovavatel'a hodnoty. (Ramazonov, 2023)

Kryptomeny predstavuju technologicku inovaciu s mnohymi potencidlnymi vyhodami,
ich vyuZzivanie so sebou prinésa aj viacero nevyhod. Technologia blockchain je pre vacSinu
verejnosti stale technicky naro¢na na pochopenie, ¢o vedie k nedostatku znalosti v tejto
oblasti. Okrem toho nizka miera akceptacie v beznej ekonomike zostava prekazkou SirSicho

vyuzitia kryptomien ako kazdodenného platidla. (Qaroush et al., 2022)

Pre komplexné pochopenie podstaty kryptomien je nevyhnutné objasnit’ ich definiciu,
historicky vyvoj, principy fungovania, charakteristické vlastnosti a rozne spOsoby

uchovavania.

2.1 Definicia kryptomien

Kryptomeny sa zarad’'ujii medzi virtudlne meny a podl'a Europskej centralnej banky nema
virtualna mena pravny ekvivalent vo fyzickej podobe. Tym sa virtudlne meny odliSuju od
elektronickych penazi. Emitentom alebo spravcom virtudlnej meny byva zvycajne
nefinan¢nd stikromna spolo¢nost’, priCom takéto meny nepodliehaju priamemu dohladu v

ramci platnej menovej legislativy. (Lazea et al., 2023)

Predstavuji formu vymenného prostriedku, ktory funguje vyluéne v digitdlnom
priestore. Tieto virtudlne meny sa vyznacuju obmedzenymi moZznost'ami ich konverzie na
hotovost’. V praxi tak slizia predovSetkym ako néstroj vymeny v digitdlnom svete. (Lazea

et al., 2023)

Kryptomena je forma digitalnej meny, ktord je zvycCajne zaloZend na technologidch, ako
je napriklad blockchain. Vsetky jej pravidla a Gpravy st zakdédované v kryptografickom
algoritme. Samotny nazov ,kryptomena* vznikol spojenim slov ,kryptografia®“ a ,,mena“.
Ide teda o formu digitdlnej] meny zabezpecenej kryptografiou, ktord eliminuje potrebu

centralnej institacie. (Hosp, 2018)
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Kryptomeny funguji ako digitalny prostriedok vymeny v rdmci pocitacovej siete.
Vyuzivaji kryptografiu na ukladanie zdznamov o transakciach a vlastnictve digitdlnych
,minci“ v digitalnej uctovnej knihe. Na rozdiel od fiat mien nemaju kryptomeny vnatorna
hodnotu, pretoZe za nimi nestoji zZiadna centralna institacia, ktora by garantovala ich hodnotu
alebo stabilitu. Ich existencia a fungovanie s zalozené na dovere pouzivatel'ov v softvérovy

protokol, ktory riadi cely systém. (Richards, 2021)

Lewis (2018) poukazuje na Casté zamienanie pojmov kryptomeny a kryptoaktiva.
Vysvetluje, ze kryptomeny su podmnozinou kryptoaktiv, o znamena, ze kazda kryptomena
patri medzi kryptoaktiva, avSak nie vSetky kryptoaktiva st kryptomenami. Hlavnym
rozdielom je, ze kryptomeny funguju ako nezavisl¢é digitadlne meny bez centralneho emitenta,
zatial’ ¢o kryptoaktiva zahfnaju aj tokeny, ktoré st Casto vydavané konkrétnymi emitentmi

a mozu predstavovat’ pristup k digitdlnym sluzbam ¢i produktom.

Kalisky (2018) tvrdi, Ze okrem ich vyuzitia ako platidla m6zu kryptomeny sluzit’ aj na
tokenizaciu r6znych aktiv, ako st akcie, nehnutel'nosti ¢i umelecké diela, ¢im sa zvySuje ich

likvidita a zjednodusuje obchodovanie.

2.2 Historia a vznik kryptomien

Kryptomenovy trh vznikol v roku 2008 v reakcii na globalnu finan¢nt krizu, ktora donttila
investorov hl'adat’ alternativy k tradicnému bankovému systému. Pred rokom 2008 l'udia
tradi¢ne ukladali svoje tspory do bank v ocakédvani ich ochrany a zhodnotenia. Banky
investovali klientske vklady do rizikovych aktiv, pricom v pripade strat nedokazali
garantovat’ ich navratnost’. Tato situdcia donutila investorov hl'adat’ alternativne financné
rieSenia, ¢o viedlo k objaveniu prvej kryptomeny s ndzvom Bitcoin. Jeho rastiuca popularita
postupne nastartovala rozvoj celého kryptomenového trhu, ktory sa odvtedy neustéle vyvija.

(Shrivastava et al., 2020)
Uspech Bitcoinu ingpiroval vyvoj daldich kryptomien. Medzi prvé vyznamné
alternativy patri Litecoin, ktory sa zameriaval na rychlejSie transakcie a Ethereum, ktoré

vd’aka smart kontraktom vyrazne rozsirilo moZznosti vyuzitia blockchainu. (King, 2023)

2.3 Technologia blockchain

Ako uvadza Kalisky (2018), technoldgia blockchain pontka Siroké mozZnosti vyuZitia aj
mimo finan¢ného sektora. Vd’aka svojej decentralizovanej povahe mdze sluzit’ napriklad na

evidenciu volebnych vysledkov, spravu verejnych registrov ¢i zefektivnenie fungovania
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Statnej spravy. Vyznamné vyuzitie nachddza aj pri automatizacii pravnych procesov
prostrednictvom tzv. smart kontraktov, ktoré umoziuji plnenie zmluvnych podmienok bez

potreby sprostredkovatela.

Blockchain je zadkladom fungovania kryptomien a zaroven predstavuje
decentralizovanii databazu, ktord uchovava vsetky transakcie v chronologickom a
nemennom poradi. Je obzvlast’ uzitoény v prostrediach, kde je dolezité zabranit’ podvodom

a vybudovat’ doveru medzi ucastnikmi distribuovane;j siete. (Shrivastava et al., 2020)

2.3.1 Hlavné charakteristické vlastnosti blockchainu

Decentralizacia je jednou z hlavnych charakteristickych vlastnosti blockchainu, ktora
odlisuje tato technoldgiu od tradi¢nych centralizovanych systémov. Predstavuje prechod od
centrdlne riadenych transakénych systémov k distribuovanym sietam, kde overovanie
transakcii a udrziavanie konzistentnosti dat zabezpecuju konsenzudlne algoritmy.

(Shrivastava et al., 2020)

Kalisky (2018) vysvetl'uje, ze decentralizacia poskytuje vysokt uroven bezpec¢nosti,
pretoze jej fungovanie je rozdelené medzi tisice pocitacov po celom svete. Na rozdiel od
centralizovanych bank, ktoré si vyzaduju rozsiahle fyzické zabezpecenie, drahé servery a

ochranu pred kybernetickymi utokmi.

Novak (2023) zdoéraziiuje, Ze hlavnd hodnota blockchainu spociva prave v jeho
decentralizovanej Strukture, ktora odstrafiuje potrebu centrdlnej kontroly a zabraiuje

manipuldcii s kryptomenami.

Dalsou vyznamnou vlastnostou blockchainu je anonymita, ktora znamena stav v
ktorom identita osoby alebo subjektu zostdva neznama alebo skryta. V kontexte kryptomien
sa anonymita Casto spaja s tym, ze UCastnici transakcii nepoznaji skuto¢né identity
ostatnych, iba ich kryptografické adresy. (Lansky, 2018)

Andola et al. (2021) vysvetl'uja, ze anonymita v blockchaine spociva v skryti identity

pouzivatel'ov pri uskutoctiovani transakcii. Na zabezpecenie sukromia je potrebné definovat’

model anonymity, ktory zahffia dve hlavné oblasti:

1. Ochrana identity: zabrafiuje prepojeniu kryptografickych adries s realnymi osobami

a znemoziuje vystopovanie odosielatel’a i prijemcu transakcie.

2. Ochrana transakcii: zabezpecCuje, aby obsah transakcie bol pristupny iba

zuCastnenym strandm.
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Lansky (2018) dalej zdoraziuje, Ze Bitcoin a iné kryptomeny neposkytuju uplna

anonymitu, preto sa v odbornej literature CastejSie pouziva pojem pseudoanonymita.

King (2023) definuje pseudonymitu ako systém, v ktorom je skuto¢né identita vlastnika
skryta, avsak stale existuje moznost’ jej spiatného vysledovania. To znamena, ze pouzivatel
mdze mat’ viacero digitdlnych adries, pricom kazd4 z nich je unikétna, no transakéné vzorce

mdzu odhalit’ prepojenia medzi nimi.

Na druhej strane, kryptomeny ako Monero ¢i Zcash ponukaji vyrazne vyssiu troven
anonymity, vdaka comu je takmer nemozné identifikovat’ odosielatel'a alebo prijemcu
transakcie. Prave tato vlastnost’ je Casto predmetom diskusii, ked’Zze mdze byt zneuzitd na

nelegélnu ¢innost’, ako napriklad pranie Spinavych penazi. (Lansky, 2018)

Dalsou vyznamnou vlastnostou blockchainu je nemennost’. To znamena, Ze raz zapisané
udaje nie je mozné pozmenit’ ani vymazat. Kazd4 transakcia obsahuje ¢asovu peciatku tzv.
timestamp a je pridana do bloku, ktory sa nasledne pripaja k existujucemu ret'azcu pomocou
kryptografického hashu. Na rozdiel od tradi¢nych databaz, ktoré umozituju vymazavanie a

upravu udajov, blockchain uchovéva celu historiu transakceii. (Shrivastava et al., 2020)

2.3.2 Kiryptografia v blockchaine

Hoci kryptografia sluzi na rozne ucely, jej najzndmejSou funkciou je Sifrovanie a
desifrovanie dat. Sifrovanie premiena Citatelny text na nezrozumitelny kod, ¢im zabrafnuje
neopravnenému pristupu. DeSifrovanie je opacny proces, ktory obnovuje povodny text.

Prelomenie Sifry znamena deSifrovanie bez znalosti potrebného kl'ica. (Lewis, 2018)

Pouzitie kryptografie v blockchaine zabezpecuje, ze zdznamy o vlastnictve kryptomien
su nemenné a transparentné, ¢im sa zabrafiuje neopravnenym uUpravam alebo falSovaniu
transakcii. Na overenie pravosti transakcii sa vyuZziva asymetrickd kryptograficka technika,
vd’aka ktorej je moZné jednoznacne overit’ vlastnictvo kryptomien bez potreby doveryhodne;j

tretej strany. (Lewis, 2018)

Pri overovani v asymetrickej kryptografii vyuziva kazdy pouzivatel dvojicu
sukromného a verejného kluca, ktoré spolu tvoria asymetricky kl'iovy par. Slazia na
zabezpecenie transakcii a ochranu vlastnictva digitalnych aktiv. (Shrivastava et al., 2020)

Stukromny kl'i€ inak nazyvany aj ako privatny kI'a¢, je tajny kryptograficky kI'ag, ktory

vlastni iba majitel. Slazi na deSifrovanie prijatych sprav alebo na digitdlne podpisovanie
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transakcii. Kazdy sukromny kl'a¢ je ulozeny v digitalnej penazenke a zodpoveda konkrétnej

adrese na blockchainovej sieti. (Stroukal a Skalicky, 2021)

Stkromny kIi¢ je matematicky prepojeny s prislusSnym verejnym klIticom a sluzi na

autorizaciu transakcii, preto je vel'mi dolezité ho uchovavat’ v bezpeci. (King, 2023)

Druhym z dvojice kI'i¢ov v asymetrickej kryptografii je verejny kI'd¢, ktory sluzi na
Sifrovanie sprav pre vlastnika sukromného kI'a¢a alebo na overenie jeho digitalneho podpisu.
Verejny kl'a¢ je odvodeny zo sukromného klica, avSak opacny proces, teda ziskanie

sukromného kli¢a z verejného, nie je mozny. (Pritzker, 2020)

Aby bolo mozné zabezpecit’ bezpecnost’ a nemennost’ idajov v blockchaine vyuziva sa
hashovacia funkcia. Hash je kryptograficka funkcia, matematicky algoritmus, ktory
transformuje data P'ubovolného rozsahu na retazec fixnej dizky. Ide o jednosmernti funkciu,

¢o znamena, ze z vysledného hashu nie je mozné spitne ziskat’ povodné data. (King, 2023)

Shrivastava et al. (2020) definuju 5 zakladnych vlastnosti, ktoré musi spiiiat’ kazdy

hashovaci algoritmus:

1. Jednosmernost’: Kazdy digitdlny dokument mé jedinecnt hash hodnotu, ktoru nie

je mozné spétne rekonStruovat’ na pévodny obsah.

2. Jednozna¢nost’: Rovnaky vstup vzdy generuje identicky hash, priCom akakol'vek

zmena v dokumente vedie k zmene hash hodnoty.

3. Efektivnost’ vypo¢tu: Hashovanie musi byt’ rychle a vypoc¢tovo nendroéné, aby bolo

prakticky vyuziteI'né v realnych aplikaciach.

4. Lavinovy efekt: Aj minimalna zmena v pévodnom subore vedie k vyrazne odliSnej

hash hodnote, ¢im sa zabraiiuje predvidatel'nosti vystupu.

5. Odolnost’ vo¢i koliziam: Algoritmus musi minimalizovat’ pravdepodobnost’, Ze dva

rozne dokumenty vygeneruju rovnaky hash.

2.3.3 Konsenzus

Je dolezit¢ rozliSovat medzi blockchainovymi technolégiami a konkrétnymi
blockchainovymi uctovnymi knihami, tzv. ,ledgers“. Blockchainové technoldgie
predstavuju subor pravidiel a Standardov, ktoré urCuji spdsob vytvarania a spravy

distribuovanej uctovnej knihy. (Lewis, 2018)
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Kazda blockchainova siet’ zac¢ina ako prazdna uctovna kniha a postupne sa naplia
transakciami. Rozne blockchainové technoldgie pritom vyuzivaju odlisné mechanizmy

konsenzu na zabezpecenie integrity a overovanie transakcii. (Shrivastava et al., 2020)

2.3.4 Proof of Work

Proof of Work (PoW) je mechanizmus konsenzu pouzivany v kryptomendch ako je Bitcoin.
Sluzi na bezpecné overovanie transakcii a tvorbu novych blokov v blockchainovej sieti.
Funguje na principe riesenia komplexnych matematickych vypoctov, ktoré vyzaduju vel'ké

mnozstvo vypoctového vykonu a elektrickej energie. (Kalisky, 2018)

Pritzker (2020) prirovnava mechanizmus PoW k nahodnému procesu podobnému hodu
kockou, avSak namiesto beznej 6 strannej kocky ide o proces s takym poctom moznosti, aky

je pocet atdbmov vo vesmire.

Ucastnici siete nazyvani taziari (miners), vynakladaji vypoétovy vykon a elektrinu na
hladanie rieSenia tzv. kryptografickej hadanky. Tento proces je ndhodny a vyzaduje
opakované skusanie roznych vstupov, pricom plati, ze kto ako prvy néjde spravne riesenie,
ziskava prdvo na vytvorenie nového bloku a zarovein je odmeneny novymi mincami.

(Pritzker, 2020)

2.3.5 Proof of Stake

Stroukal a Skalicky (2021) popisuju Proof-of-Stake (PoS) ako alternativny mechanizmus

konsenzu k PoW, ktory sa vyuZziva na overovanie transakcii v blockchainovych sietach.

V mechanizme PoS je pravdepodobnost, Ze validator vytvori novy blok, urena
mnozstvom minci, ktoré ma "stavené" (stake) v sieti. PoS vyberd validdtorov na zaklade
podielu ich drzanych a uzamknutych minci. Tento mechanizmus nevyZzaduje vypoctovo
naro¢né operacie a znizuje energeticku narocnost’ a zvysSuje efektivitu siete. (Lewis, 2018)

Lansky (2018) d’alej uvadza, Ze niektoré PoS systémy zavadzajii minimalnu dobu
drzania minci na jednej adrese, aby zabranili rychlym presunom minci medzi adresami s
cielom umelo zvysit pravdepodobnost’ vytvorenia nového bloku.

Okrem Uspory energie prinasa PoS aj vyssiu efektivitu siete, ktora umoziuje rychlejsie
a efektivnejSie spracovanie transakcii. (Shrivastava et al., 2020)

Lewis (2018) upozoriuje na mozné negativne dosledky mechanizmu PoS, zdoraziiuje

riziko nerovnomerného prerozdelenia bohatstva. Ked'ze wvalidatori su vyberani podla
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mnozstva drzanych minci, ti, ktori vlastnia viac kryptomeny, maju vysSiu Sancu na ziskanie

odmien v podobe transakcnych poplatkov.

2.3.6 Proof of Importance

Proof of Importance (Pol) je menej rozsireny konsenzualny mechanizmus, ktory hodnoti a
urcuje, ktori tiCastnici siete maju najvacsi vplyv na potvrdzovanie transakcii. Na rozdiel od
mechanizmu Proof of Stake (PoS), ktory zohl'adiiuje najmi mnozstvo drzanych minci, Pol
berie do uvahy aj aktivitu pouZzivatel'ov v sieti. Dolezitost’ jednotlivych ti¢astnikov sa urcuje
na zaklade réznych faktorov, ako je dizka Ggasti v systéme, pocet a frekvencia realizovanych
transakcii ¢i interakcie s inymi uzlami. Tento model motivuje pouzivatel'ov k aktivnemu
zapojeniu do ekosystému a odmenuje ich na zéklade ich celkového vplyvu v sieti. (Hosp,

2018)

Vyhodou Pol je, Ze umoziuje spravodlivejSie rozdelenie vplyvu medzi vSetkych
ucastnikov, bez ohladu na ich bohatstvo. Nevyhodou vsak je, Ze systém moze byt

manipulovatel'ny falo§nymi uctami. (Hosp, 2018)

2.4 Uschova kryptomien

Na zaistenie bezpecného uloZenia a spravy kryptomien existuju rozne rieSenia, medzi ktoré

patria kryptomenové penazenky a kryptoburzy. (King, 2023)

Podobne ako pri tradiénych menéch, aj pri kryptomenach je nevyhnutné si zaobstarat’
penazenku na ich bezpecné uloZenie. Existuje viacero moznosti uchovéavania. Rovnako ako
pri fiat menach si pouzivatel moéZe zvolit, ¢i bude doverovat’ samému sebe alebo vyuzije

sluzby tretich stran. (Stroukal a Skalicky, 2021)

Kryptomenové penazenky st aplikidcie alebo zariadenia uréené na prijimanie,
odosielanie a uchovéavanie kryptomien. Neuchovavajii samotné kryptomeny, ale sukromné

kl'ace, ktoré umoznuju pristup k nim a podpisovanie transakcii. (Pritzker, 2020)

Na trhu existuje Siroka Skéla kryptomenovych penazeniek, ktoré sa liSia z hl'adiska
bezpecnosti, sukromia, moZnosti zalohovania a podpory. Podl'a urovne zabezpecenia sa
delia na softvérové penazenky, ktoré pontkaji niz§iu mieru ochrany a hardvérové

penazenky, ktoré poskytuju vyssiu bezpecnost’. (King, 2023)

Softvérova penazenka je aplikacia uréend pre pocitate a mobilné zariadenia. Jej

bezpecnost’ je priamo zavisla od Urovne zabezpecenia zariadenia, na ktorom je
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nainstalovana. Preto sa odporti¢a vyhybat’ sa jej pouzivaniu na verejnych alebo zdiel'anych

pocitacoch. (Bouska, 2023)

Softvérové penazenky su oblibené medzi pouzivateImi kryptomien vdaka ich
jednoduchej dostupnosti a bezplatnému pouzivaniu. Kazda penazenka generuje jedinecnu
adresu na prijimanie platieb a uchovava sikromné kl'ice. Okrem sukromnych klicov
obsahuju aj obnovovaci seed, ktory slizi na obnovenie pristupu v pripade straty zariadenia

alebo poskodenia softvéru. (King, 2023)

Softvérové penazenky su oznacované aj ako "hot wallets", pretoZe su neustale pripojené
k internetu. Hackeri sa mo6zu pokusit’ o prelomenie hesla alebo vykonat’ iné kybernetické
utoky, vd’aka comu sa softvérové penazenky moézu stat’ terCom vzdialenych utokov.

(Kalisky, 2018)

Hardvérové penazenky st bezpe€nejSim rieSenim na uchovavanie kryptomien. St
nazyvané ako "cold wallets", pretoze privatne kl'ace st ulozené v Specidlnom hardvérovom
zariadeni, ktoré je vacSinu Casu offline. Tento spdsob uchovéavania vyrazne znizuje riziko

utokov. (Bouska, 2023)

Hoci st hardvérové penazenky odolnejSie voci kybernetickym utokom, existuje riziko

ich fyzického poskodenia alebo straty. (Kalisky, 2018)

Jednou z najzndmejSich a najpreddvanejSich hardvérovych peniazeniek je Trezor, ktory
bol prvou hardvérovou peniazenkou uvedenou na trh. Za jeho vyvojom stoji ¢eska spolocnost’

SatoshiLabs. (Bouska, 2023)

Trezor sluzi ako kompaktné USB zariadenie na bezpecné uchovavanie sikromnych
kl'aov v izolovanom prostredi, ¢im minimalizuje riziko kybernetickych ttokov. Prvy model
nazyvany Trezor One, bol uvedeny na trh v roku 2014. NovSie modely Trezoru priniesli
vylepSenia, ako su farebné displeje, SirSia podpora kryptomien a moZnost Sifrovaného

ukladania udajov v cloude. (King, 2023)

Dal$ou moznostou uschovy kryptomien su kryptoburzy, ktoré predstavuju digitalne
platformy umoziiujice nakup, predaj a vymenu kryptomien. V priebehu rokov vzniklo vel'ké
mnozstvo tychto platforiem, ktoré poskytuji Siroké moznosti obchodovania s

kryptomenami. (King, 2023)

Bouska (2023) vSak upozoriuje na to, ze sice kryptoburzy umoziuji uchovévanie

kryptomien, predstavuju znacné riziko. PouZivatel' v skuto¢nosti nevlastni sukromné kl'tce,
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pretoze skutocnu kontrolu nad prostriedkami ma burza. Historia uz zaznamenala viaceré
pripady krachu ¢i hackerskych utokov na burzy. Preto sa neodporaca drzat’ vel'ké mnozstvo

kryptomien na burze a je lepSie ich ¢o najskor presunut’ do vlastnej peniazenky.

2.5 Vybrané kryptomeny

Okrem Bitcoinu patri medzi najvyznamnejsie kryptomeny aj Ether (ETH), ktory funguje na
Ethereum blockchaine. Tuto platformu navrhol Vitalik Buterin koncom roka 2013 a
predstavil ju prostrednictvom whitepaperu. Samotna siet’ bola oficidlne spustend 30. jula

2015. (Shrivastava et al., 2020)

Ethereum bolo vytvorené ako decentralizovana platforma umoznujica nielen evidenciu
kryptomenovych transakcii, ale aj automatizované vykondvanie decentralizovanych

aplikacii nazyvanych ,,DApps“ a smart kontraktov. (King, 2023)

Ether (ETH) je nativny token tejto siete a slazi ako ,palivo na spustanie

decentralizovanych aplikécii a vykonavanie operacii na blockchaine Ethereum. (King, 2023)

Decentralizované aplikacie su softvérové programy s otvorenym zdrojovym kodom,
ktoré funguju vylucne na zéklade smart kontraktov spustenych na blockchaine. Na rozdiel
od tradi¢nych aplikacii ich neovlada ziadna centralna autorita. Ich fungovanie zabezpecuje

samotny kod smart kontraktov. (Shrivastava et al., 2020)

Smart kontrakty su programy vytvorené na blockchaine Ethereum, ktoré sa
automaticky vykonavaju pri splneni vopred stanovenych podmienok. Ich cielom je preniest
zmluvné procesy do digitalneho prostredia bez zasahu tretej strany. Smart kontrakty st

kl'aicovym prvkom fungovania kryptomien zaloZenych na mechanizme PoS. (Kalisky, 2018)

Ethereum blockchain pdvodne fungoval na mechanizme konsenzu PoW, avSak v
septembri 2022 presiel na PoS. Tato zmena, znama ako ,,The Merge®, zniZila energetickt
naroCnost’ siete o 99,95 % a predstavuje vyznamny krok k efektivnejSiemu a

udrzatel'nejSiemu fungovaniu. (King, 2023)

Dalsou vyznamnou kryptomenou je XRP, ktort vyvinula spolo¢nost’ Ripple Labs.
Ripple sa ¢asto oznacuje ako systém zlc¢tovania a platieb v redlnom case. Na rozdiel od
inych decentralizovanych kryptomien, ako si Bitcoin ¢&i FEthereum, ma XRP
centralizovanej$i charakter a Specifické zameranie na bankové a financné inStitucie.

(Stroukal a Skalicky, 2021)
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Povodne bolo XRP navrhnuté na zjednoduSenie a zrychlenie medzibankovych
transakcii prostrednictvom rychlych a nizko nakladovych platieb. Postupom ¢€asu sa vSak
Ripple Labs zacalo zameriavat’ na propagaciu XRP aj ako investicného aktiva s cielom

rozsirit’ jeho vyuzitie mimo tradi¢ného finan¢ného sektora. (Kalisky, 2018)

Vyhodou XRP napriklad oproti Bitcoinu je rychlost’ potvrdenia transakcii. Rychlost’
transakcii v pripade XRP je priblizne 4 sekundy, pri¢om siet’ je schopna spracovat’ az 1500

transakcii za sekundu. (Kalisky, 2018)

Sice je XRP zalozené na distribuovanej uctovnej knihe, jeho riadenie a rozhodovanie
su centralizované¢ v rukach spoloc¢nosti Ripple Labs, ¢o znamend zavislost od tejto
spolocnosti. Tento centralizovany pristup umoziuje lepSiu spolupracu s reguldtormi, no nie
je oblibeny medzi fanuSikmi kryptomien, ktori uprednostiiuju Uplnti decentralizéciu.

(Stroukal a Skalicky, 2021)

Tether (USDT) patri medzi najvyznamnejSie kryptomeny a je najznamejSim
stablecoinom, krytym fiat menou. Jeho emisiu zabezpecuje spolo¢nost’ Tether Limited a jeho

hodnota je pevne naviazand na americky dolar. (Stroukal a Skalicky, 2021)

Stablecoin je druh kryptomeny, ktory riesi problém volatility tym, Ze sa snazi udrzat
svoju hodnotu stabilnu voci uréitému aktivu. NajcastejSie k americkému dolaru. Jeho
hlavnou vyhodou je cenova stabilita, o predstavuje rieSenie jednej z hlavnych kritik

tradiénych kryptomien. (Kalisky, 2018)

Kalisky (2018) d’alej upozoriiuje na skuto¢nost’, Ze kryptomena Tether ¢eli dlhodobym
kontroverzidm stvisiacim s nedostato¢nou transparentnostou ohladom krytia svojich

tokenov redlnymi americkymi dolarmi.

Kontroverzie sa tykaju najmé jeho prepojenia so spolo¢nostou Tether Limited a
hongkonskou burzou Bitfinex. Ked'ze maju spolo¢né vedenie vyvolava to podozrenia z
manipulacie cien Bitcoinu. Napriek tymto pochybnostiam sa hodnota Tetheru pohybuje
okolo 1,00 USD a len pri vyraznej volatilite na krypto trhu mdze kolisat’ v rozmedzi

0,95 - 1,05 USD. (Stroukal a Skalicky, 2021)
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3 BITCOIN

Bitcoin predstavuje revolu¢né rieSenie v oblasti digitalnych platieb, zalozené na technolégii
blockchain. Bitcoin ako prva kryptomena predstavuje vobec prvé digitalne aktivum, ktoré
umoznuje prevod hodnoty cez internet bez potreby zasahu tretej strany. Ide o
decentralizované digitalne peniaze, ktoré nie su naviazané na ziadne vladne organy, bankovy

sektor ani finan¢né institucie. (Lewis, 2018)

V porovnani s ostatnymi kryptomenami ma Bitcoin najdlh$iu histériu fungovania,
najvyssiu trhovu kapitalizaciu a zaroven aj najvacsiu pouzivatel'ska zakladnu v ramci celého

kryptotrhu. (Bouska, 2023)

Bitcoin byva Casto oznaCovany za inovativnu alternativu k fiat mendm, priCom prinédsa
mnozstvo vyhod, ako st decentralizicia, transparentnost’ ¢i obmedzend ponuka. Na druhe;j
strane vSak existuju aj vyznamné nevyhody, medzi ktoré patri najmé vysoka volatilita, 51%
utok ¢i energetickd narocnost’ tazby, ¢o moze negativne ovplyvnit jeho akceptaciu ako

kazdodenného platidla. (Shrivastava et al., 2020)

Napriek tymto silnym strankam vSak nie je Bitcoin bez problémov. Zatial’ ¢o niektori
ho vnimaju ako revolu¢ny nastroj finan¢nej slobody, ini upozoriiuji na praktické, technické

a regula¢né obmedzenia. (Qaroush et al., 2022)

3.1 Historia a vyvoj Bitcoinu

S rozvojom internetu sa objavovali snahy o vytvorenie digitdlnych penazi. Jednym z
hlavnych problémov digitalnych mien bola moznost’ dvojitého minania zndmeho aj ako

double spending. (Stroukal a Skalicky, 2021)

Double spending je problém, pri ktorom modze vlastnik minit’ rovnaké digitalne
aktivum opakovane. Vzhl'adom na to, ze digitdlne data je mozné jednoducho kopirovat’,
existovalo riziko, Ze by pouZivatel’ mohol rovnaké "peniaze" poslat’ viacerym prijemcom
naraz. Tradicne sa tento problém riesil centrdlnou autoritou, ktora overovala transakcie a

zabezpecovala ich spravnost. (King, 2023)

Zasadné rieSenie priniesol v roku 2008 Satoshi Nakamoto, ktory zverejnil
devét'stranovy dokument s ndzvom ,,Bitcoin: Peer-to-Peer Electronic Cash System*. V iom
predstavil koncept decentralizovaného digitalneho platobného systému, na ktorého zaklade
vznikla prva kryptomena zndma pod nazvom Bitcoin. Vlastnictvo Bitcoinov je evidované v

elektronickej distribuovanej ti€tovnej knihe, znamej ako blockchain. (King, 2023)
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Satoshi Nakamoto je vsak len pseudonym a skuto¢nd identita tvorcu Bitcoinu zostava
neznama. Napriek roznym Spekuldcidm a tedridm neexistuje jednoznacny dokaz o tom, kto

sa za tymto menom skryva. (King, 2023)

Stroukal a Skalicky (2021) naznacuju, Ze vzhladom na komplexnost’ Bitcoinu a
blockchainu je pravdepodobné, Ze ich vznik bol vysledkom prace skupiny odbornikov z
oblasti informatiky a kryptografie. Povazuji za nepravdepodobné, ze by jedna osoba

dokazala samostatne vytvorit tak prepracovanu technologiu v kratkom ¢asovom obdobi.

Hlavnou motivaciou Satoshiho Nakamota bolo vytvorit’ Cisto ,,peer-to-peer* (P2P)
formu elektronickych penazi. Skratka P2P oznacuje systém, v ktorom ti¢astnici komunikuju

priamo medzi sebou bez sprostredkovatel’a. (Ammous, 2022)

V januari 2009 Satoshi Nakamoto spustil prvll verziu Bitcoin protokolu a vytazil
takzvany genesis blok, prvy blok v Bitcoin blockchaine. Tento blok obsahoval spravu
,»Chancellor on brink of second bailout for banks®, ktord odkazovala na vtedajsiu finanénti
krizu. Satoshi tym chcel poukazat’ na nedostatky bankového systému a na vytvaranie novych

penazi z ni¢oho. (Bouska, 2023)

V prvych fazach sa cena jedného Bitcoinu pohybovala len v zlomkoch amerického
dolara, ked’ze existovalo len minimum miest, kde by sa dal pouzit na ndkup tovarov ¢i
sluzieb. Za vyznamny mil'nik v histérii Bitcoinu sa povazuje prva zdokumentovana platba

touto kryptomenou, ktora sa dodnes oslavuje ako ,,Pizza Day*. (Bouska, 2023)

Konkrétne, 21. maja 2010 programator Laszlo Hanyecz zaplatil za dve pizze 10 000
Bitcoinov. ISlo o pizze objednané z Papa John's, ktoré vtedy stali priblizne 25 americkych
dolarov. Tento den sa povazuje sa za symbolicky zaciatok praktického vyuzivania

kryptomien. (Stroukal a Skalicky, 2021)

3.2 Bitcoin blockchain

Blockchain je decentralizovana digitalna uctovna kniha, ktord uchovava zaznamy o vsetkych
transakciach v retazci blokov. Predstavuje neustdle sa rozSirujicu databazu, ktora
zaznamenava vSetky transakcie. Zaznamenavanie transakcii v blockchaine funguje na
procese zoskupovania transakcii do blokov a ich naslednom overeni a pridani do ret'azca.

(Pritzker, 2020)

Kazdy blok obsahuje udaje o transakciach, hash predchadzajiceho bloku, ¢asovl

peciatku a ¢iselnu hodnotu nazyvanu ,,nonce®. (Shrivastava et al., 2020)
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Nonce je v kryptografii jednorazova hodnota, ktord vnasa do vypoctu ndhodny prvok.
Sama o sebe nemd ziadny Specificky vyznam. Jej ulohou je zabezpecit’ nepredvidatel'nost

vyslednej hodnoty. (Pritzker, 2020)

Bitcoin blockchain je distribuovany, ¢o znamend, Ze ho tvori globalna siet’ uzlov,
pricom kazdy uzol si uchovava vlastni kopiu blockchainu. Vypnutie celej siete by si preto
vyzadovalo odstavenie statisicov poc¢itacov po celom svete naraz, o je takmer nemozné.

(Kalisky, 2018)

Bitcoinovy blockchain je verejny, Co znamena, ze ktokol'vek si mdze pozriet’ vsetky
transakcie. Tieto informécie zahfiaju adresy odosielatela a prijemcu, poslani sumu,
poplatky, ¢islo bloku a d’alSie detaily. Cela historia bitcoinovych transakcii je pristupna

online napriklad cez stranky ako blockchain.info alebo blockexplorer.com. (Kalisky, 2018)

Na druhej strane nevyhodou Bitcoinu je skuto¢nost, ze transakcie sii nezvratné, ¢o
znamena, ze v pripade chyby, napriklad pri zaslani prostriedkov na nespravnu adresu, nie je
mozné platbu zrusit’ alebo vratit’ spat’. Tato vlastnost’ moéze predstavovat’ riziko pre beznych

pouzivatel'ov. (Qaroush et al., 2022)

Prvy blok v ret'azci je znamy ako genesis blok, nemé predchodcu a tvori zaklad celého
systému. Kazdy nasledujuci blok je kryptograficky prepojeny s predchadzajicim, priCom
akakol'vek zmena by vyZzadovala prepocitanie vSetkych nasledujucich blokov, ¢o je

vypoc¢tovo mimoriadne narocné a v praxi takmer nemozné. (Stroukal a Skalicky, 2021)

Kryptografické prepojenie blokov pomocou hashovacich funkcii zaruc¢uje nemennost’
a bezpecnost’ celého systému. Tento mechanizmus spracovania transakcii v blokoch a ich

prepojenia pomocou hashov tvori zdklad blockchainu. (King, 2023)

Satoshi na Sifrovanie blokov zvolil kryptograficky algoritmus SHA-256. Tato skratka
oznauje Secure Hash Algorithm, ktory transformuje vstupné tidaje T'ubovolnej dizky na

vystup s pevnou dizkou 256 bitov. (Pritzker, 2020)

Nasledujuci obrazok ¢. 2 znazoriiuje priklad vytvorenia hash hodnoty pomocou

algoritmu SHA-256.
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(zdroj: vlastné spracovanie podla Shrivastava et al., 2020)

Aby mohla byt transakcia zapisana do blockchainu, musi prejst’ overenim, byt’ zahrnuta
do bloku s platnym hashom a nasledne potvrdena siet'ou, aby sa stala sucast'ou blockchainu.

(Ammous, 2022)

Na podpisanie a odoslanie transakcie sa pouziva sukromny kIi¢ vlastnika danej
bitcoinovej adresy. Platnost’ podpisu je nasledne overovand ostatnymi uzlami v sieti

pomocou zodpovedajuceho verejného kl'uca. (Kalisky, 2018)

Bitcoinova siet’ je tvorena mnozstvom navzajom prepojenych pocitacov po celom
svete, ktoré sa oznacuju ako uzly, tzv. nodes. Kazdy uzol uchovéva vlastna kopiu celého
blockchainu, ¢im prispieva k bezpecnosti, transparentnosti a decentralizicii celej siete.

(King, 2023)

Proces overovania a potvrdzovania transakcii sa nazyva konsenzus. Bitcoin vyuziva
mechanizmus konsenzu PoW, ktory funguje na principe rieSenia zlozitej vypoctovej tlohy.
TaZiari pri tomto procese hl'adaji spravny hash, ktory splita vopred stanovené podmienky a

tym overia platnost’ bloku. (King, 2023)

Taziar, ktory najde spravny hash a odovzda do siete platny blok transakcii, ziska
blokovli odmenu pozostavajucu z novych bitcoinov. Okrem toho ziskava aj transakcné
poplatky, ktoré uhrddzaji pouzivatelia za overenie svojich transakcii. Tento proces sa

nazyva tazba. (Ammous, 2022)
Tazba je energeticky vel'mi naroény proces, pri ktorom velké mnoZstvo poéitatov a
serverov vykonava vypocty s cielom ndjst’ spravny hash a vytvorit’ novy blok. (King, 2023)
Proces tazby vytvara nové Bitcoiny. Satoshi vSak chcel navrhnut’ systém, v ktorom

nedochéddza k znehodnocovaniu meny neobmedzenym zvySovanim zasoby. Preto sa odmena

za vytazeny blok postupne zmensuje. Tento proces sa nazyva halving. (Pritzker, 2020)
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Halving je proces, pri ktorom sa priblizne kazd¢ Styri roky, po vytazeni 210 000 blokov,
znizi odmena za vytazeny blok o polovicu. V prvom obdobi bola odmena 50 BTC a s
kazdym d’alSim halvingom sa znizuje na polovicu predchadzajucej hodnoty. Celkovo
prebehne 32 halvingov, pricom posledny sa ocakava okolo roku 2140, kedy bude vytazeny

posledny Bitcoin. (Bouska, 2023)
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4 ZHRNUTIE TEORETICKEJ CASTI

Teoreticka Cast’ tejto bakalarskej prace sa zameriava na podstatu tradi¢nych foriem penazi a
vysvetluje zdkladné pojmy a suvislosti suvisiace s kryptomenami. Na uvod je objasnena
historia a vyvoj penazi, ktoré presli od barterového systému, cez komoditné peniaze a drahé
kovy az po stcasné fiat meny. Zamerom prvej kapitoly je vysvetlit’ historicky vyvoj penazi,
ich funkcie a vlastnosti s cielom lepSie pochopit’ podstatu kryptomien ako ich moderne;j

digitalnej alternativy.

V druhej Casti sa praca venuje vSeobecne kryptomenam, ktoré predstavujii nové,
prelomové digitalne rieSenie v oblasti peflazi. PodrobnejSie sa zaobera ich principom
fungovania, vlastnostami a sposobmi uchovdvania. Nasledne st predstavené vybrané
kryptomeny, pri¢om osobitnd pozornost’ je venovana prvej a najznamejsSej kryptomene

Bitcoinu.

Pointou tretej kapitoly je detailne vysvetlit’, preco Bitcoin vznikol a ako funguje. Této
cast’ analyzuje technické aspekty jeho fungovania vratane procesu tazby a konsenzudlneho

mechanizmu PoW

Hlavnym cielom vytvorenia kryptomien bolo navrhnut formu peiazi, ktord by
fungovala nezavisle od centralnych autorit. Kryptomeny tak predstavujii potencionalnu

alternativu k tradicnému menovému systému.

V kontraste k tomu je potrebné zdoraznit’, Ze napriek svojmu inovativnemu potencialu
nie st kryptomeny bez rizik. Casto byvaju kritizované pre vysoku volatilitu, energetick(
naro¢nost’ ¢1 obmedzenu mieru akceptacie v praxi. Preto je dolezité vnimat’ ich nielen ako
potencidlny investi¢ny nastroj, ale aj ako technologicku inovaciu, ktora sa vyrazne odliSuje

od tradi¢ného finan¢ného systému.

Zaver teoretickej Casti tvori vychodisko pre prakticku Cast’ prace, ktora sa zameriava na

porovnanie Bitcoinu s tradi¢nou fiat menou, konkrétne s americkym dolarom.
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II

PRAKTICKA CAST
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5 POROVANIE VLASTNOSTI BITCOINU A AMERICKEHO
DOLARA

Tato kapitola sa zameriava na porovnanie dvoch zasadne odliSnych foriem penazi, a to
decentralizovanej digitdlnej meny Bitcoin a amerického dolara, ktory predstavuje tradicnu
fiat menu v ramci sucasného finanéného systému. Tato Cast’ prace sa sustred’uje na ich
spolo¢né znaky a rozdiely z hl'adiska zakladnych vlastnosti penazi. Cielom je poskytnit
uceleny pohlad na dant tému a prispiet’ k lepSiemu pochopeniu potencidlu Bitcoinu ako

alternativnej formy penazi.

5.1 Vlastnosti

Sice kryptomeny zdiel'aju s tradicnymi fiat menami urcité spolocné znaky, medzi tymito
dvoma formami penazi existuji aj znané rozdiely. Tieto rozdiely vyplyvaji najmi z ich
odlisného spdsobu emisie, technologického zdkladu ale aj z dalSich aspektov, ako st
regulacia ¢i Groven centralizacie. V tejto ¢asti sa podrobnejSie zameriame na porovnanie
hlavnych charakteristik najznamejSej kryptomeny Bitcoinu a amerického dolara ako

predstavitel’a tradinej fiat meny.

5.1.1 DeliteP’nost’

Fiat meny, ako napriklad americky dolar, ktorého emisiu riadia centrdlne banky, maju
pomerne obmedzeny rozsah delitelnosti. Jeden dolar je mozné rozdelit’ len na 100 centov, z

ktorych kazdy ma hodnotu 0,01 USD. (Kelleher, 2024)

Na druhej strane, Bitcoin ponuka podstatne vyssi stupeii delitel'nosti. Jeden Bitcoin sa
da rozdelit’ az na osem desatinnych miest. NajmenSia jednotka Bitcoinu sa nazyva satoshi,
pricom 1 BTC = 100 000 000 satoshi. Vd’aka tejto jemnej delitel'nosti je mozné realizovat’
aj transakcie s velmi nizkou hodnotou, ¢o Bitcoinu poskytuje vyhodu najmi v oblasti

mikroplatieb. (Kelleher, 2024)

V kone¢nom désledku mozno konstatovat, e obe meny tymto spliiajii poziadavku
delitel'nosti, ktora patri medzi zdkladné vlastnosti petiazi. Avsak treba podotknit’, Ze Bitcoin
tato vlastnost’ spifia o nie¢o lepsie a tym poskytuje vi¢siu presnost’ pri vykonavani transakcii

s nizkou hodnotou, ¢o je vyhodné najma v digitdlnom prostredi.
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5.1.2 Vzacnost

Dal$ou vyznamnou vlastnostou pefiazi je vzacnost, ktora uzko savisi s mnozstvom meny v
obehu. Vzacnost' je definovana tym, ako je ponuka danej meny obmedzend a zohrava
doélezita ulohu pri ur€ovani jej hodnoty a kupnej sily. Tato vlastnost’ je pre peniaze kl'icova
a napriklad nadmernou emisiou, moze viest k negativhym ekonomickym ddsledkom.

(Bouska, 2023)

Americky doldr ma neobmedzenu penaznu zasobu, ¢o znamend, ze jeho vzacnost’ nie
je prirodzene dana fixnym mnozstvom, ako je to v pripade Bitcoinu. Ponuka dolara je
riadena centralnou autoritou, pricom objem penazi v obehu reguluje Federalny rezervny

systém prostrednictvom menovej politiky. (Dwyer, 2015)

Naopak, Bitcoin mé vopred stanoveni maximalnu zdsobu, ktort urcil jeho tvorca
Satoshi Nakamoto na 21 miliénov BTC. Tato obmedzena ponuka zarucuje jeho vzacnost’ a
zaroven znemoznuje dodato¢né vytvaranie novych Bitcoinov. Na rozdiel od tradi¢nych mien
nie je mozné ,,vytlacit™ nové Bitcoiny ani umelo navysit ich mnozstvo. Cely systém je
naprogramovany tak, aby sa nové Bitcoiny dostavali do obehu len cez tazbu. (Stroukal a

Skalicky, 2021)

Vd'aka svojej obmedzenej ponuke je Bitcoin vnimany ako mozna poistka proti vplyvom

inflacie a finan¢nych otrasov. (Yermack, 2015)

Na rozdiel od fiat mien, ktoré kazdoro¢ne v désledku inflacie stracaji svoju ktipnu silu,
bol Bitcoin navrhnuty ako deflacnd mena. Tymto opatrenim chcel Satoshi zastropovat’
celkovll menovu zasobu a vytvorit’ systém v ktorom by s klesajucou mierou emisie postupne

rastla hodnota meny. (Kalisky, 2018)

No taktiez je dolezité zvazit, ze deflaény charakter Bitcoinu nemusi byt pre ekonomiku
vzdy prinosny. Bitcoin je ¢asto oznaCovany ako defla¢na mena a moZze pdsobit’ ako ochrana
proti inflacii, kedZe bez mozZnosti rozSirenia peniaznej zasoby nemoze dojst k jej
znehodnoteniu. Jeho fixna ponuka sice na prvy pohl'ad pdsobi stabilne, no v skutoCnosti

moze viest’ k spomaleniu ekonomickej aktivity. (Singh, 2014)

Tato deflacna vlastnost’ Bitcoinu moze viest k tzv. deflanej Spirdle, ktora je
charakteristickd tendenciou spotrebitelov a investorov odkladat’ spotrebu a investicie v
ocakévani rastu kupnej sily ich tspor. Vzhl'adom na to, zZe celkové mnozZstvo Bitcoinov je
pevne obmedzené a predpoklada sa, Ze ich hodnota bude dlhodobo rast. Preto existuji

obavy, ze drZzitelia tejto kryptomeny budi menej ochotni ju pouzivat' na bezné vydavky.
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Tento jav by mohol viest' k znizeniu dopytu a nésledne aj k spomaleniu hospodarskej

aktivity. (Albuquerque a Callado, 2015)

Nasledujuci graf €. 1 znézoriiuje vyvoj celkového poctu Bitcoinov v obehu od roku

2009 do zaciatku roka 2025.
Graf 1 Celkovy pocet Bitcoinov v obehu od oktébra 2009 do zaciatku roka 2025
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(zdroj: vlastné spracovanie podla Statista, 2025a)

Krivka znazornuje rychly rast v prvych rokoch existencie siete, ktory sa v priebehu casu
postupne spomal’uje. Tento trend je spdsobeny vdaka halvingu, pri ktorom sa priblizne
kazdé Styri roky znizuje odmena za vytazeny blok. V januari 2025 dosiahol pocet Bitcoinov
priblizne 19,82 milidna, Co predstavuje viac nez 94 % z maximalneho moZného mnozstva
21 miliénov BTC. Ocakava sa, Ze kone¢ny pocet Bitcoinov bude dosiahnuty aZz okolo roku
2140. Graf tak jasne ukazuje, Ze ponuka Bitcoinu je obmedzena a vopred pevne stanovena.
Tato vlastnost’ zasadnym spdsobom odliSuje Bitcoin od tradi¢nych fiat mien, ktoré mézu

byt emitované v prakticky neobmedzenom mnoZstve podl'a rozhodnuti centralnych bank.

Nasledujtci graf €. 2 znazorfuje vyvoj peitaznej zdsoby M2 v USA v bilidonoch USD od
roku 2009 do zaciatku roka 2025. Tento graf poukazuje na skutocnost’, Ze fiat meny ako
americky dolar nemajui pevne stanoveny emisny limit a ich ponuka je regulovand centralnou

bankou prostrednictvom menovej politiky.
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Graf 2 Vyvoj penaznej zasoby M2 v USA v biliénoch USD
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(zdroj: vlastné spracovanie podla Statista, 2025b)

Z grafu mozeme vidiet’, Ze od roku 2009 do 2018 rastla penazna zadsoba miernym,
ale stabilnym tempom. V tomto obdobi sa hodnota M2 zvysila z 8,488 biliona USD na
13,907 biliéona USD.

Po roku 2018, najma v roku 2020 v suvislosti s pandémiou COVID-19, nastal prudky
narast peniaznej zasoby. V januéri 2021 dosiahla M2 19,335 biliona USD, ¢o predstavuje
vyrazny skok oproti predchadzajicemu obdobiu.

Od roku 2021 do 2025 sa tempo rastu mierne spomalilo, no M2 nad’alej rastla. V
januari 2025 dosiahla M2 uroven priblizne 21,56 biliona USD, €o predstavuje takmer
trojnasobok oproti roku 2009.

Predchadzajuce dva grafy ndm vizualne znazoriiuji fundamentalny rozdiel medzi
Bitcoinom a americkym doldrom. Kym Bitcoin ma pevne stanoveny emisny strop, mnozstvo
dolarov v obehu sa modZze priebezne zvySovat’ v zavislosti od rozhodnuti centralnej banky.
Tento rozdiel poukazuje na to, ze vzacnost’ Bitcoinu vyplyva z jeho pevne obmedzene]
ponuky, zatial’ ¢o vzacnost’ amerického dolara je vysledkom menovej politiky a zdsahov
Federalneho rezervného systému.

Fixnd ponuka Bitcoinu nemusi nevyhnutne predstavovat vyhodu. Obmedzend
zéasoba sice mdze pdsobit’ ako ochrana pred inflaciou, historické skusenosti naznacuju, ze
deflacné meny mozu mat negativne dopady na hospodarsku aktivitu, najmd v cCase

ekonomickych kriz.
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5.1.3 Prenosnost’

DalSou zakladnou vlastnost'ou penazi je prenosnost’. V porovnani prenosnosti Bitcoinu a

amerického dolara obe meny spiiaju tato podmienku, aviak inym spdsobom.

Transakcie vo fiat menach, ako je americky dolar, prebiehaju v ramci centralizovanych
systétmov, ktoré su regulované. Naopak, kryptomeny ako Bitcoin funguju na
decentralizovanych blockchainovych platforméch, ktoré umoziuji priame prevody medzi

pouzivatel'mi bez zapojenia tretej strany. (Lazea et al., 2023)

Americky dolar je Siroko akceptovany v hotovostnej aj elektronickej forme, priCom
jeho prenosnost’ je na domacich trhoch vel'mi vysoka, predovsetkym vd’aka rozvinutej
finan¢nej infrastrukture. Dolar sa nepouziva len v Spojenych Statoch a ich zamorskych

teritoriach, ale aj v 11 d’alSich krajinach. (Adkins, 2024)

Peniaze v hotovostnej forme fungujt ako fyzicky prostriedok vymeny, ktory je Siroko
akceptovany v kazdodennom platobnom styku. V digitdlnej podobe sa prenasa
prostrednictvom elektronickych platobnych systémov, ktoré su spravidla viazané na
bankovy sektor. Transakcie castokrat podliehaju poplatkom a reguladcidm. Konkrétne

podmienky zavisia od toho, ¢i ide o domacu alebo cezhrani¢n platbu. (Stroukal, 2018)

Transakcie v americkych dolaroch sa realizuju prostrednictvom réznych metod, ktoré
sa liSia podl'a rychlosti, ndkladov a ucelu pouzitia. Medzi najCastejSie vyuzivané sposoby
patri systém ACH (Automated Clearing House), wire prevody, medzindrodné SWIFT platby
a platby kartou. (Wise, 2025)

V nasledujtcej tabulke ¢.2 st zobrazené vybrané moZnosti prevodu americkych

dolarov vratane priemernej doby spracovania a priemernej vysky transakénych poplatkov.

Tabul’ka 2 Porovnanie vybranych sposobov platobnych prevodov v USD

Priemerna doba

Typ prevodu dorucenia Poznamky Poplatky
Lo Limit do 1 000 000 USD, bezna volba pre $1-8%3
ACH rod (domaci 0-3 dn o
prevod (domiici) pracovie ant lacné prevody v ramei USA (¢astokrat zadarmo)

V ten isty alebo

o Limit de 6 000 000 USD, b 07
Wire prevod (domici) nasledujiici pracovny it 7o » banky mézu

iati V pri 25 —$35
Gistovat poplatky za prijatie priemere $ $

deri

Limit do 160 000 000 USD, vhodné na

SWIFT (medzinirodny) 1-6 pracovnych dni prevody mimo USA, drahi a pomalsi variant

V priemere $40 — $80

Rychla moznost, ale zvy¢ajne vysiie priblizne 1,5% -3 % z

i itni 0-30 mint
Karta (debetni/kreditnd) — poplatky, limity 2 000 USD / 24 hodin hodnoty transakcie

(zdroj: Vlastné spracovanie podla Wise, 2025)
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Z predchadzajucej tabulky vyplyva, Ze elektronické prevody v americkych doldroch sa
lisia rychlost'ou spracovania, maximalnymi limitmi transakcii a vySkou poplatkov. Kazdy
typ prevodu ma svoje vyhody aobmedzenia. Vyber konkrétneho spdsobu zéavisi od

poziadaviek klienta a ochoty znaSat’ transak¢né naklady.

ACH prevody predstavuji cenovo dostupnit moznost’ pre domace transakcie v radmci
USA, pricom ich spracovanie moze trvat’ az niekol'ko pracovnych dni. St vhodné na

pravidelné platby a maju relativne nizke poplatky.

Naopak, wire prevody umoziuji rychlejsie spracovanie transakcii. Casto v ten isty
alebo nasledujuci pracovny den. Poplatky za wire prevody su vyssie nez pri ACH platbéch,

¢o ich robi menej vhodnymi pre mensie sumy.

Pri medzindrodnych transakciach sa ¢asto vyuziva SWIFT, ktory umoziiuje bezpecné a
Standardizované spracovanie platieb mimo USA. SWIFT prevody vSak byvaju drahSie a
pomalsie nez domace platobné systémy. Ich spracovanie méze trvat’ az niekol'’ko pracovnych

dni.

Dalsou moznostou si platby prostrednictvom debetnych alebo kreditnych kariet, ktoré
poskytujt najrychlejsie spracovanie v priebehu niekol’kych minuat. St viak spojené s vysSimi
poplatkami, ktoré sa bezne pohybuju v rozsahu 1,5 % az 3 % z hodnoty transakcie a mézu

byt’ limitované dennym stropom.

Na druhej strane Bitcoin je vysoko prenosny v digitdlnom priestore. Umoziiuje takmer
okamzité transakcie na celosvetovej Urovni. Bitcoin je decentralizovand globalna siet’, o
znamend, ze prevody je mozné uskuto¢nit’ kedykol'vek a kamkol'vek na svete, kde je

dostupné internetové pripojenie. (Lewis, 2018)

Jednou z hlavnych vyhod digitdlne] meny su nizke transakéné nédklady. Problém
vysokych nakladov je obzvlast vyznamny pre rozvojové ekonomiky, ked’Ze administrativne
poplatky za platby v ich narodnych menéch su relativne vysoké. Digitdlna mena by mohla
pomdct’ tretim krajindm rozvijat’ medzindrodné obchodné vztahy a znizit' ndklady na platby.

(Levulyté a Sapkauskiene, 2021)

V nasledujicom grafe €. 3 je znazorneny vyvoj priemerného transakéného poplatku za
Bitcoin transakciu v obdobi od januara 2023 do janudra 2025. Zvisla os grafu zobrazuje
vysku poplatku v americkych doldroch, zatial ¢o vodorovna os predstavuje €asovu os

rozdelent po jednotlivych mesiacoch. Modra krivka ilustruje vyvoj skutoénych poplatkov
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v ¢ase. Cervena linia predstavuje priemernt hodnotu poplatkov za sledované obdobie, ktora
predstavuje 3,83 USD.

Graf 3 Vyvoj priemerného transakéného poplatku za Bitcoin transakciu
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(zdroj: vlastné spracovanie podla Statista, 2025c¢)

Z grafu mozeme vidiet, ze vyska poplatkov nebola pocas sledovaného obdobia stabilné a
vykazovala vyrazné vykyvy. Pocas vacSiny roka 2023 sa poplatky pohybovali na relativne
nizkej Grovni, pricom len v maji prekrocili hranicu 5 USD. K prudkému nérastu doslo v
novembri a decembri 2023, kedy poplatky dosiahli svoj vrchol na hodnote priblizne 22 USD.

Tento néarast mohol byt sposobeny zvySenym dopytom po transakciach v dosledku rastu

ceny Bitcoinu alebo pret'azenia siete.

Na zaGiatku roka 2024 nastalo opif zniZenie poplatkov. Dal§i néarast opit
zaznamenavame v marci 2024. Po tomto obdobi sa poplatky opét’ stabilizovali a pocas
nasledujucich Siestich mesiacov 2024 zostali na relativne nizkej urovni. V oktobri 2024
doslo k dalSiemu vykyvu smerom nahor, po ktorom nasledovalo opédtovné znizenie a

stabilizacia. Koncom roka 2024 a zaciatkom roka 2025 sa vySka poplatkov pohybovala v
rozmedzi priblizne 3 az 4 USD.

Tento vyvoj potvrdzuje, Ze vyska transakénych poplatkov v sieti Bitcoin je dynamicka
a zavisi najma od aktudlnej vytaZenosti siete, spravania pouzivatel'ov a vonkajSich trhovych

faktorov ako napriklad zvySeny zadujem investorov v dosledku rastu ceny Bitcoinu.
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Hoci je Bitcoin ¢asto oznaovany za efektivny platobny systém s relativne nizkymi
transakénymi poplatkami, tdto vyhoda nie je zaruena v kazdom pripade. Vyska poplatku
zé&visi najmi od aktudlneho zat'aZenia siete a vel'kosti bloku. Pocas obdobi zvysenej aktivity
moze vSak dojst’ k prehusteniu siete, o vedie k zvySeniu poplatkov aj k oneskoreniam v

potvrdeni transakcii. (Sajter, 2022)

Tieto obmedzenia poukazuju na jednu z hlavnych vyziev Bitcoinu atou je jeho
obmedzena Skélovatelnost. Ked'ze velkost jedného bloku je limitovana na 1 MB a novy
blok sa generuje priblizne kazdych 10 minut. Kazdy blok zvyc¢ajne obsahuje 1 200 az 2 400
transakcii. Siet' dokdze spracovat’ v priemere 3 az 7 transakcii za sekundu, ¢o je z
dlhodobého hladiska nedostatocné pre spracovanie velkého objemu kazdodennych platieb

v porovnani s tradiénymi platobnymi systémami. (Shrivastava et al., 2020)

V zavere tak mozeme konstatovat’, Ze z hl'adiska prenosnosti predstavuje hotovostny
americky dolar vel'mi flexibilny nastroj na kazdodenné platby, najméd v ramci domaceho
trhu. Na druhej strane je vSak geograficky obmedzeny a menej prakticky pri realizacii

vel’kych alebo cezhrani¢nych transakeii.

Digitalna forma doléra, ¢i uz prostrednictvom wire prevodov, ACH platieb alebo
kartovych operacii, ponuka vysoky komfort a Siroku akceptaciu. Zaroven vsak vyzaduje
existenciu sprostredkovatel'ov, regulaciu a €asto zahfiia aj vysoké poplatky. Napriek tymto
obmedzeniam mozno konStatovat’, ze americky dolar, ¢i uz v digitalnej alebo hotovostnej

forme, vel'mi dobre spliia pefiaznu vlastnost’ prenosnosti.

Narozdiel od toho Bitcoin je charakteristicky vysoku digitdlnu prenosnost’ bez potreby
sprostredkovatel'ov, ¢im vyrazne zjednodusuje cezhrani¢né prevody a zniZuje zavislost’ od
tradicnych financnych institicii. Nevyhodou vSak zostiva neistota spojend s vyskou
transak¢énych poplatkov a moZné zdrZania pri spracovani v pripade pretaZenia siete. Tento
faktor m6Ze negativne ovplyvnit’ praktickl vyuzitelnost’ Bitcoinu najmé pri mikroplatbach,
ktoré neposkytuji dostato¢ni ekonomickl motivéaciu pre taZiarov, aby ich zaradili do bloku.

V doésledku toho mdze dojst k ich oneskorenému potvrdeniu.

5.1.4 Transparentnost’

Dal$im zdsadnym rozdielom medzi Bitcoinom a americkym doldrom je uroven
transparentnosti. Bitcoin funguje na principe verejnej a distribuovanej databaze zndmej ako
blockchain, ktord zaznamenava vSetky transakcie v sieti a je verejne pristupna. Kazda

transakcia je overiteI'na a nezmenitel'na.
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Vyhodou Bitcoinu je jeho verejny blockchain a princip fungovania. Systém je plne
transparentny, ¢o znamena ze ktokol'vek sa mdze pripojit’ k bitcoinovej sieti, stiahnut’ si
blockchain, prezerat’ jeho obsah a overovat nové transakcie v sulade s pravidlami protokolu.
Nie je potrebné ziadne povolenie od centralnej autority ¢i sprostredkovatel’a na zobrazenie

alebo overenie transakcii. (King, 2023)

Zaznam transakcii v Bitcoinovej sieti su verejne dostupné na tzv. blockchain
exploreroch, ktoré umoziuja komukol'vek prezerat’ a overovat’ jednotlivé prevody. Jednym
z takychto nastrojov je napriklad Blockchain.com, kde je mozné dohl'adat’ detailné idaje o
konkrétnych transakciach.

Nasledujuci obrazok ¢. 3 znédzoriiuje detailné informacie o konkrétnej transakcii v

Bitcoinove;j sieti.

Summary
Advanced Details
Hash Block ID
Position Time
Age Inputs
Input Value Qutputs
Qutput Value
Fee
Fee/B
Fee/VB Size
Weight Weight Unit
Coinbase Witness
RBF Locktime
Version BTC Price
From To
1 1
0.00510000 BTC 0.00478000BTC

Obrazok 3 Priklad transakcie

(zdroj: Blockchain.com, 2025)

Na praktickom priklade méZeme uviest’ transakciu, ktord bola do Bitcoinovej siete
odoslana dna 7. aprila 2025 o 03:48. Nasledne bola potvrdena a zaradena do bloku ¢islo
891 352. Transakcia dosiahla hodnotu 0,00478000 BTC, ¢o v danom case predstavovalo
ekvivalent v hodnote fiat meny priblizne 377,40 USD.

Celkova vstupna hodnota transakcie bola 0,00510000 BTC, teda priblizne 402,66 USD.
Rozdiel medzi vstupnou a vystupnou hodnotou predstavuje poplatok pre taziarov ako

odmenu za overenie a potvrdenie transakcie. Tento poplatok ¢inil 0,00032000 BTC,
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priblizne 25,27 USD a zéavisi od aktudlneho zat'azenia siete. Z udajov transakcie je dalej
mozné vidiet, Ze neumoznovala neskorSie zvysenie poplatku, pretoze funkcia ,,Replace By

Fee* bola vypnuta.

Dalsie udaje, ktoré je mozné z transakcie vyéitat, st napriklad velkost bloku, verzia
protokolu ¢i napriklad pocet vstupov a vystupov transakcie. Z uvedenej transakcie vidime,
ze prostriedky boli odoslané z jednej adresy na intl. AvSak v skutocnosti je mozné v ramci
jednej Bitcoinovej transakcie posielat’ prostriedky z viacerych vstupov (tzv. inputs), ktoré
mozu pochéadzat’ z réznych adries, a zaroven smerovat vystupy (outputs) na viacero
prijimacich adries suc¢asne. Tento mechanizmus umoziuje kombinovat’ zostatky z viacerych
vlastnych penazeniek alebo rozdelit' platbu medzi viacerych prijemcov v ramci jednej

transakcie.

Kazdé4 transakcia funguje na principe UTXO (Unspent Transaction Output). To
znamena, ze kazdy vystup, ktory nebol dalej pouzity ako vstup do inej transakcie,
predstavuje Cast’ zostatku, ktort moézeme opétovne vyuzit' v dalSej transakcii. Preto je
dolezité, aby si pouzivatel pri vytvarani novej transakcie vybral také dostupné zostatky
(UTXO), ktore spolu stacia na pokrytie celej platby vratane poplatku za transakciu. Preto sa
zostatok v Bitcoinovej penazenke nesklada z jedinej sumy, ako je to bezné v tradi¢nych
bankovych uctoch, ale z viacerych samostatnych UTXO, ktor¢ spolu tvoria celkovy zostatok

na ucte pouzivatela.

Ak by pouzivatel omylom vybral viac, nez je potrebné, zvySok sa automaticky vrati
spiat’ na tzv. change output, teda vystup smerujlici spdt na jednu z adries patriacich
odosielatel'ovi. Ak by vSak tento vydavkovy change output nebol nastaveny, cely rozdiel by
sa povazoval za sUcCast poplatku a pripadol by taziarovi ako odmena za spracovanie

transakcie.

Tento priklad ndm jasne zndzornuje, akym spdsobom s zaznamenavané a
spracovavané jednotlivé prevody Bitcoinov. M6Zeme vidiet’ detailny pohl'ad na kazdy detail
transakcie, od presného urcenia odosielatela a prijemcu az po vysku poplatkov. To je
dokazom ako Bitcoin zabezpecuje verejnu a nepretrzitll transparentnost’ bez potreby

centralneho sprostredkovatel’a.

Na druhu stranu transakcie fiat mien nie st verejne dostupné a ich spravu zabezpecuju
centralizované finan¢né institacie, ktoré uchovéavaji tudaje o transakciach v internych

systémoch, takZe nie st verejne pristupné.
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Transakcie fiat mien prebiehaju prostrednictvom centralizovanych finan¢nych institacii
ako su banky a platobné systémy. Tieto institicie podliehaji regulacnému dohladu a
pravidelnym auditom zo strany vladnych organov, ¢o zarucuje ur€itli mieru transparentnosti
a stability finan¢ného systému. Informécie o individudlnych transakciach vsak nie s verejne

dostupné a st chranené bankovym tajomstvom. (Horvath a Vasko, 2016)

V zévere mozeme konstatovat’, ze tradicny finan¢ny systém je postaveny na dovere v
institacie, stanovené pravidla a mechanizmy. Predpoklada sa, ze vSetky zucastnené strany
budu konat’ v sulade s regulacnymi ramcami a ze systém ako celok bude fungovat’ stabilne.
V kontraste s tym Bitcoin umoziiuje nepretrziti a verejnu kontrolu transakcii
prostrednictvom blockchainu, ¢im dosahuje vysoku troven transparentnosti bez potreby

sprostredkovatelov.

5.1.5 DohPad a bezpecnost’

Jedine¢nost’ Bitcoinu spociva najmé v tom, Ze za nim nestoji ziadna centralna institcia ani
vlastnik, ktory by mohol rozhodovat’ o jeho osude. Funguje na decentralizovanom principe,

v ktorom o jeho riadeni rozhoduji samotni pouzivatelia siete. (Ammous, 2022)

Neexistuje ziadna institucia, ktord by mohla rozhodntit’ o mnozZstve Bitcoinov v obehu,
menit’ pravidla siete alebo manipulovat’ s hodnotou meny. Funguje na zéklade otvoreného
softvérového protokolu a distribuovanej siete tzv. uzlov, ktoré kolektivne schval'uji a

overuju transakcie. (Kalisky, 2018)

Tradi¢ny finan¢ny systém je zaloZeny na centralizovanom principe, v ktorom stabilitu
a dohl'ad zabezpecuju institlcie, ako st centralne banky a regula¢né organy. Tieto organy
maji pravomoc riadit’ menovu politiku, kontrolovat’ objem peniazi v obehu a dohliadat’ na
¢innost’ finan¢nych institcii.

Z uvedeného vyplyva, Ze hlavny rozdiel v dohl'ade nad americkym dolarom a
Bitcoinom spociva v miere centralizacie. Tradicny finan¢ny systém pontka stabilitu a
regulacny dohlad, avSak za cenu niZSej transparentnosti. Bitcoin naopak reprezentuje
decentralizovany pristup, v ktorom je dovera nahradend technologickym konsenzom a
transparentnym blockchainom. Sice Bitcoin prindSa vyS$Siu odolnost voci vonkaj$im

zasahom, zaroven prinasa vi¢siu mieru zodpovednosti na samotnych pouZivatel'ov.

Bezpecnost” vkladov v USD je v Spojenych Statoch zabezpecend prostrednictvom

systétmu poistenia vkladov, ktory spravuje Federal Deposit Insurance Corporation.
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Tato institacia od roku 1933 chrani vklady klientov v pripade zlyhania banky. Poistenie sa
vztahuje na vklady do vySky minimalne 250 000 USD na jedného vkladatel'a, pre kazda
kategoriu vlastnictva v ramci kazdej FDIC-poistenej banky. Klienti si mozu overit’, ¢i je ich
banka poistena, prostrednictvom online nastroja BankFind Suite. (Federal Deposit Insurance

Corporation, 2024)

Zaroven vsak treba zdoraznit', ze decentralizovana podstata Bitcoinu prinasa aj vacsiu
zodpovednost’ za bezpecnost’ na strane pouzivatel'a. Hlavnym bezpecnostnym rizikom v
systéme Bitcoinu je samotna digitalna penazenka, pretoze obsahuje sukromné klice, ktoré
umoznuju pristup k finanénym prostriedkom. Ak neopravnend osoba ziska pristup k tymto
kI'icom, méze s prostriedkami vol'ne nakladat. Z tohto dovodu sa Casto vyuzivaju tzv.
offline peniaZzenky, zname ako cold storage, ktoré minimalizuja riziko hackerskych utokov

tym, Ze nie su pripojené k internetu. (Lewis, 2018)

Treba podotknut’, ze hoci samotny Bitcoin ako protokol vykazuje vysoku uroven
bezpecnosti, nebezpecenstvo mdze v tomto pripade predstavovat’ spdsob jeho uchovavania
a spravy zo strany pouZzivatela. Najvicsie rizikd predstavuju tretie strany, ako napriklad
burzy, kde pouzivatelia nemaju Gplnu kontrolu nad svojimi sukromnymi kI'a¢mi.

Jednym z praktickych prikladov je krach viacerych kryptomenovych burz, pri ktorych
pouzivatelia stratili pristup k svojim prostriedkom napriek tomu, Ze samotny Bitcoin
protokol fungoval bezchybne.

Nasledujica tabulka ¢. 3 zndzorfiuje pripady najvyznamnejSich krachov
kryptomenovych burz, vratane roku ich zaniku, vy$ky odhadovanej finan¢nej straty a
hlavného dévodu krachu.

Tabulka 3 Najvyznamnejsie krachy kryptomenovych blrz

. Odhadovana strata A
Nazov Rok krachu (USD) Dovod
Mt. Gox 2014 450 — 470 miliénov hackersky utok
QuadrigaCX 2019 169 milidénov umrtie zakladatel'a
Cryptopia 2019 400 miliéonov hackersky utok
FTX 2022 8.9 miliardy zneuzitie pouzivatel'skych
’ prostriedkov

(zdroj: vlastné spracovanie podla: Investopedia, 2024a; Investopedia, 2024b,; Ontario
Securities Commission, 2020, The New Zealand Herald, 2024)
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Jednym z najznédme;jsich pripadov je burza Mt. Gox, ktord v roku 2014 skrachovala po
tom, ako bola dlhodobo cielom hackerskych utokov. Utoénici postupne ukradli priblizne
850 000 BTC, ¢o v tom cCase predstavovalo stratu vo vyske priblizne 450 az 470 milionov

USD.

V roku 2019 skrachovala d’al§ia burza QuadrigaCX po nahlej smrti jej zakladatel'a
Geralda Cottena, ktory bol jedinou osobou s pristupom k stkromnym klIi¢om. Nasledné
vySetrovanie zo strany kanadského regulacného tradu Ontario Securities Commission
dospelo k zaveru, Ze i8lo o klasick Ponziho schému. Celkova strata sa odhaduje na priblizne

169 miliénov americkych dolarov.

Rovnakého roku doslo aj ku krachu novozélandskej burzy Cryptopia, ktora bola taktiez
zasiahnuta hackerskym ttokom. Utoénici ziskali pristup k pefiazenkam burzy a sposobili

stratu vo vyske priblizne 400 miliénov USD.

Najvacsi krach v historii kryptomenovych burz predstavuje pripad burzy FTX, ktora v
roku 2022 zneuzivala pouzivatel'ské prostriedky na obchodovanie prostrednictvom
sesterskej spolocnosti Alameda Research. Po odhaleni tejto skutocnosti nasledoval masovy
vyber prostriedkov, ktory viedol k nahlej strate likvidity a celkovému bankrotu spolo¢nosti.

Odhadovana strata je priblizne 8,9 miliardy USD.

Tieto pripady jasne ukazuju, Ze riziko pri uchovéavani kryptomien nevychddza z

technoldgie samotnej, ale z dovery voci tretim stranam.

5.1.6 Odolnost’ voci falSovaniu

Americky dolar ako fiat mena moéZe existovat’ vo fyzickej aj digitdlnej podobe, pricom
digitalne formy su spravidla ulozené na bankovych uUctoch alebo v elektronickych
platobnych systémoch. Nevyhodou je, Ze fyzicka podoba dolara je nachylnejSia na zneuzitie

pri prani Spinavych peiazi.

Podla Financial Crime Academy (2025) je americky dolar najcastejSie pouzivanou
menou pri prani Spinavych penazi na svetovej urovni. Vzhl'adom na jeho postavenie ako
dominantnej svetovej rezervnej meny je vysoko likvidny a Siroko akceptovany. To z neho
robi vhodny ndstroj pre nelegédlne finan¢né aktivity. Tato skutoCnost’ poukazuje na
zranitel'nost’ fiat penazi voc¢i zneuzitiu a to napriek ich formalnej regulécii, dohladu a

pokro€ilym bezpecnostnym opatreniam.
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Pranie Spinavych penazi predstavuje zavaznu a neustale sa vyvijajucu hrozbu pre
ekonomicku stabilitu, ndrodnu bezpecnost’ a doveryhodnost’ finanéného systému Spojenych
Statov. Medzi najvyznamnejsie trestné ¢iny spojené s pranim Spinavych penazi v USA patria
podvody, obchod s drogami, kyberkriminalita, obchodovanie s 'ud'mi, pasovanie a korupcia.

(U.S. Department of the Treasury, 2024)

Fyzické bankovky amerického dolara s vybavené viacerymi bezpe¢nostnymi prvkami,
ako st vodoznaky, hologramy ¢i Specidlne vlakna, no aj napriek tymto opatreniam zostava

falSovanie hotovosti pretrvavajicim problémom. (Financial Crime Academy, 2025)

V nasledujucej tabulke ¢. 4 mdézeme vidiet' vyvoj odhadovanej hodnoty falosnych
americkych doléarov, ktoré boli pouzité v obehu a nasledne zachytené United States Secret

Service v rokoch 2000 az 2023.

Tabul’ka 4 Vyvoj hodnoty falosnych americkych dolarov v obehu

Rok Hodnota faloSnych dolarov v obehu
(v milionoch USD)
2000 39,7
2004 43,4
2008 64,1
2012 80,6
2016 81,6
2020 99.6
2023 102

(zdroj: Judson, 2025)

Tabul’ka €. 4 poukazuje na objem falzifikovanych americkych dolarov, ktoré boli redlne
pouzité na nakup tovarov alebo sluzieb pred tym, ako boli identifikované ako nepravé. Tato
skuto€nost’ potvrdzuje, Ze aj napriek pokrocilym bezpecnostnym prvkom je americky dolar
stale zranitelny voci falsovaniu. Udaje jasne ilustruju, Ze hodnota falzifikatov v obehu
dlhodobo rastie. Z 39,7 miliéona USD v roku 2000 az na 102 miliénov USD v roku 2023.
Tato skutocnost’ potvrdzuje, Ze aj napriek ochrannym a bezpe€nostnym prvkom na

bankovkach zostava hotovost’ stale zranitel'na voc¢i falSovaniu.

V kontraste s tym nasledujiici graf ¢. 4 zobrazuje vyvoj relativneho mnozstva
falzifikatov, vyjadrené¢ho ako hodnota faloSnych doldrov pripadajicich na kazdy milion

americkych dolarov v obehu v obdobi od roku 2001 do roku 2023. Tento vyvoj poukazuje
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na postupné zlepSovanie bezpecnostnych prvkov bankoviek, u¢innejsiu detekciu falzifikatov

a celkovo efektivnejSiu kontrolu hotovostného obehu.

Graf 4 Vyvoj mnozstva falzifikatov pripadajicich na kazdy milion USD v obehu
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(zdroj: Judson, 2025)

Z tabul’ky €. 4 je zrejmé, Ze hoci absoltitna hodnota zachytenych falzifik4tov v priebehu
rokov rastla, graf ¢. 4 ukazuje, Ze ich relativny podiel na celkovom objeme peniazi v obehu
v dlhodobom horizonte postupne klesal. Napriek tomu, ze v rokoch 2001 az 2012 sa
objavovali relativne vysoké hodnoty, od roku 2012 méZeme vidiet’ postupny pokles. Napriek
tymto pokrokom vSak americky dolar zostava vystaveny vysSiemu riziku falSovania v
porovnani s Bitcoinom, ktory je vdaka svojej digitdlnej povahe a kryptografickému

zabezpeceniu prakticky nefalSovatelny.

Je potrebné podotknit’, Ze hoci je Bitcoin virtudlnou menou, ktord nie je mozné
sfalSovat’, jeho decentralizovand povaha zarovenl vytvara vhodné podmienky pre urcité
nelegalne aktivity. VyuZivanie kryptomien v ramci kriminalnych aktivit sice narasta.
Celkovy pocet a objem transakcii spojenych s trestnou ¢innostou vSak stale predstavuje len
obmedzenu Cast’ kriminélnej ekonomiky v porovnani s hotovost'ou a tradi¢nymi formami

finan¢nych operacii. (Europol, 2022)

V kone¢nom dosledku z pohl'adu odolnosti vo¢i falSovaniu Bitcoin poskytuje podstatne
vy$Siu Uroven ochrany ako americky dolar. Kym dolar vo svojej fyzickej podobe dlhodobo
celi problémom s falSovanim a zneuzivanim pri prani Spinavych penazi, Bitcoin sa vd’aka
svojmu blockchainovému systému a decentralizovanej sieti neda sfalSovat. Treba vSak

zdoraznit,, Ze obe meny mozu byt vyuzité v ramci nelegalnych aktivit.
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5.1.7 Akceptovatelnost’

Akceptovatelnost’ je jednym z kI'i€ovych faktorov, ktoré urcuji prakticka pouzitel'nost’ a
likviditu petiazi. Cim viac T'udi akceptuje uréity typ pefiazi, tym vyssia je jeho likvidita, ¢o
znamend, ze moze byt lahSie kupeny alebo predany bez vyraznej straty hodnoty.

(Ammous, 2022)

Porovnanie Bitcoinu a amerického doldra z hladiska ich akceptacie je dolezité pre
pochopenie ich redlneho uplatnenia v praxi. Akceptovatelnost’ ako vlastnost’ vyjadruje
mieru, do akej st tieto meny prijimané jednotlivcami, podnikmi ¢i inStiticiami pri

transakciach v kazdodennom Zivote.

Americky dolar patri medzi najviac akceptované meny na svete. Je vSeobecne
prijimany ako platidlo najmd na Uzemi Spojenych S$tatov, no vyuZiva sa aj v mnohych

dal$ich krajinach mimo USA. (Lewis, 2018)

Zatial’ ¢o americky dolér je celosvetovo uznavany a bezne akceptovany ako platidlo,
akceptovatel'nost’ Bitcoinu zostava obmedzena a relativne nizka. KI'i¢ovym faktorom, ktory
ovplyviiuje adopciu je uroveii informovanosti a dévery zo strany pouzivatel'ov. Cim lepsie
pouzivatelia rozumeji fungovaniu technoldgie a ¢im viac doveruju jej spolahlivosti, tym
vyssia je pravdepodobnost’ jej akceptacie a adopcie. Prave nedostatok dovery, regulaéné
neistoty a nizka Groven informovanosti patri medzi hlavné bariéry SirSej adopcie Bitcoinu

ako platidla. (Shahzad et al., 2024)

Nizka miera akceptécie Bitcoinu v rozvinutych krajindch moZe stvisiet aj s absenciou
dostato¢nej motivacie na jeho vyuZivanie zo strany beZznych pouZivatelov. Pokial
pouzivanie Bitcoinu nedosiahne porovnatelni Groven komfortu a rozSirenia, jeho SirSia

adopcia a nahradenie existujucich systémov zostava nepravdepodobné. (Sullivan, 2015)

V kone¢nom dosledku mozeme konstatovat’, ze akceptovatelnost’ amerického dolara je
vyrazne vys$ia nez v pripade Bitcoinu. Dolér je globalne akceptovanou fiat menou, Siroko v
ramci doméceho hospodarstva Spojenych Statov, ale aj v medzinarodnom obchode. Aj
napriek technologickému potencidlu a rasticemu zadujmu verejnosti je redlne vyuzivanie
Bitcoinu v praxi stale relativne obmedzené. Bitcoin v sucasnosti nedosahuje dostato¢nu
uroven akceptécie potrebni na to, aby plnohodnotne konkuroval tradi¢nym fiat mendm, ako

je americky dolar.

PodrobnejSou analyzou akceptovatelnosti sa budeme zaoberat’ v kapitole 6, v ramci

porovnania jednotlivych funkcii penazi.
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5.2 Zhrnutie zakladnych vlastnosti

V predchadzajucej podkapitole sme si detailne rozobrali a porovnali zdkladné vlastnosti
amerického doléra a Bitcoinu ako dvoch odlisnych foriem peniazi. Kazda z tychto mien ma

svoje Specifikd, vyhody aj obmedzenia.

Nasledujuca tabul’ka €. 5 poskytuje prehl'adné zhrnutie hlavnych vlastnosti oboch mien.
Porovnava ich z hl'adiska deliteI'nosti, vzacnosti, prenosnosti, transparentnosti, bezpecnosti,
odolnosti voc¢i falSovaniu a miery akceptacie. Toto vizualne znazornenie umoziuje lepsie

pochopit’, v ktorych oblastiach Bitcoin vynika a kde naopak dominuje americky dolér.

Tabul’ka 5 Porovnanie vybranych vlastnosti Bitcoinu a amerického dolara

Vlastnost® BTC USD

Vysoka: delitelny azna 8

Delitel’nost’ S - Stredna: 1 USD sa da delit na 100 centov
desatinnych miest
. Vysoka: ponuka BTC je obmedzena . . .,
Vzicnost’ ! P e ] Stredna: nema pevne stanoveni zasobu
na 21 miliénov
Prenosnost’ Vysoka: globalne prevody v Vysoka: prenosny v hotovostnej aj digitilnej
digitalnom prostredi forme
Vysoka: verejne pristupny . L . . ;
Transparentnost’ ! Jue pristupny Stredna: fransakcie nie su verejne pristupné
blockchain
Bezpecnost’ Vysoka: pomocou kryptografie Vysoka: chraneny bankovym systémom

Vysoka: falsovanie je technicky

Odolnost® vo&i falSovaniu e
nemozné

Stredna: hotovost moze byt falsovana

Akceptovatelnost’ Nizka: obmedzena Vysoka: globalne akceptovany

(zdroj: vlastné spracovanie)

Na zaklade uvedenej tabul’ky moZeme konStatovat’, Ze Bitcoin disponuje viacerymi
vlastnost’ami, ktoré z neho robia potencidlnu alternativu k tradi€énym fiat menam. Jeho
vyhody spocivaju najmi v decentralizovanej povahe, prepracovanom technickom zéklade a
vysokej odolnosti voci falSovaniu. Umoziuje rychle a relativne lacné transakcie v globalnom
meradle bez potreby zapojenia sprostredkovatel'ov. Tieto vlastnosti z neho robia atraktivne
rieSenie najmi v krajinach s nestabilnou menou alebo obmedzenym pristupom k bankovym

sluzbam.

Avsak treba podotknut’, Ze zdsadnou prekazkou SirSieho uplatnenia Bitcoinu je jeho
nizka miera akceptacie a adopcie. Ked’Zze maximalny pocet Bitcoinov je pevne stanoveny na

21 milionov, nemusi postacovat’ na zabezpecenie dostatocnej likvidity v pripade, Ze by ho
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zacal pouzivat' cely svet. Jeho deflacnd povaha moze viest' k tendencii pouzivatelov
odkladat’ jeho pouzitie v oakéavani rastu hodnoty, co méze nasledne obmedzit’ spotrebu a

spomalit’ celkovu ekonomicku aktivitu.

Oproti tomu je americky dolar v sucasnosti najrozsirenejSou a najviac akceptovanou
menou na svete. Jeho vyhodou je vysokd dovera a stabilita. Vd’aka svojej globalnej
akceptacii a vysokej likvidite predstavuje dolar efektivnu menu na doméce a medzinarodné

transakcie.

V zévere tak mézeme zhodnotit’, Ze Bitcoin zatial nemdze plne nahradit’ americky
dolar, pretoze jeho akceptovatel'nost’ je obmedzend a jeho pouzivanie si vyzaduje technick
znalost’ a vyssiu doveru pouzivatel'ov. V sii¢asnosti sa preto Bitcoin javi skor ako doplnkové
platobné rieSenie alebo investicnd moznost’, nez ako plnohodnotnd alternativa k tradiénym

fiat menam.
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6 POROVANIE FUNKCIi BITCOINUA AMERICKEHO DOLARA

Aby mohli byt Bitcoin aj americky dolar povazované za peniaze v ekonomickom zmysle
slova, je nevyhnutné, aby spinali tri zdkladné funkcie. Tieto funkcie st zakladnym kritériom

pri hodnoteni, do akej miery moze dané aktivum plnit’ ulohu penazi.
1. Fungovat ako prostriedok vymeny,
2. Sluzit ako uchovavatel’ hodnoty,
3. Byt zGc¢tovacou jednotkou.

V tejto kapitole sa zameriame na porovnanie schopnosti Bitcoinu a amerického dolara

napliiat’ jednotlivé zakladné funkcie pefiazi.

6.1 Prostriedok vymeny

Peniaze su charakterizované ako vSeobecne akceptovany prostriedok vymeny. V pripade

Bitcoinu je viak ddlezité analyzovat’, do akej miery napiiia tito funkciu.

Aby mohol Bitcoin plnit’ funkciu prostriedku vymeny, musi byt’ Siroko akceptovany pri
plateni za tovary, sluzby ¢i iné aktiva. Na rozdiel od fiat mien, ktorych akceptécia je
podporena Statnou autoritou a legislativne garantovana ako zakonné platidlo, Bitcoin takuto
oporu nema. Jeho pouzitel'nost’ ako platidla preto zavisi vylu¢ne od dobrovol'nej akceptacie

medzi jednotlivymi pouzivatelmi. (Levulyté a Sapkauskiené, 2021)

Nasledujtca Cast’ sa zameriava na konkrétny pripad vyuZitia Bitcoinu ako zdkonného
platidla, ktory poskytuje prakticky pohl'ad na jeho fungovanie ako prostriedku vymeny v

redlnom ekonomickom prostredi.

V roku 2021 sa El Salvador stal prvou krajinou na svete, ktord prijala Bitcoin ako
zakonné platidlo popri americkom dolari. Cielom tejto iniciativy bolo podporit’ finan¢nt
inklaziu, znizit' ndklady na cezhrani¢né prevody a prildkat’ zahrani¢né investicie. (Krause,

2025)

Vléada investovala viac ako 200 milionov USD do budovania technickej a digitalnej
infrastruktury, vratane vyvoja Statnej digitalnej petiazenky Chivo a inStalacie bitcoinovych
bankomatov po celej krajine. Obanom bol zaroven ponuknuty bonus 30 USD za registraciu

do systému. (Krause, 2025)

El Salvador sa stal aj prvou krajinou na svete, ktora nielenZe prijala Bitcoin ako zdkonné

platidlo, ale zaroven ho zahrnula aj do svojich Statnych devizovych rezerv.
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V nasledujicom obrazku ¢. 4 mézeme vidiet' vyvoj celkovej hodnoty Bitcoinového

portfolia El Salvadoru v USD v obdobi od roku 2021 do 2025.
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Obrazok 4 Vyvoj celkovej hodnoty Bitcoinového portfolia El Salvadoru v USD
(zdroj: DropStab, 2025)

Z uvedeného obrazku vyplyva, Ze pocas prvych rokov po zavedeni Bitcoinu ako
zakonného platidla bola hodnota Statnych bitcoinovych rezerv relativne stabilnd. Vyrazny
zlom nastal v roku 2024, kedy jeho hodnota vyrazne vzréstla. Tento rast pravdepodobne
stvisel s celkovym posilnenim ceny Bitcoinu na globalnom trhu. V prvej polovici roka 2025
portfolio dosiahlo svoje maximum, ked’ jeho hodnota prekrocila hranicu 600 milionov USD.

K aprilu 2025 sa hodnota mierne zniZila na uroven priblizne 519 miliénov USD.

Tento vyvoj poukazuje na vysokt volatilitu, ktord je pre kryptomeny
charakteristickd. Zaroven poukazuje na potencialne rizikd spojené s ich zaradenim do
Statnych rezerv. Napriek tymto vykyvom vSak mozno pozorovat’, Ze hodnota Bitcoinového

portfolia El Salvadoru sa v porovnani s povodnymi investiciami podstatne zvysila.

To, ze El Salvador zaradil Bitcoin do svojich $tatnych rezerv, naznacuje istli mieru
dovery voci tejto kryptomene a v jej budici potencial. Pokial’ by Bitcoin dokazal plne
napliiat’ funkciu prostriedku vymeny, bolo by logické otakavat’, ze jeho za¢lenenie do rezerv

by zaroven prispelo k SirSiemu prijatiu a pouzivaniu v praxi.

Avsak skutocnost’ je vSak tplne ina, pretoze napriek zaradeniu Bitcoinu do Statnych

rezerv, jeho adopcia medzi obyvatel'mi zostava vel'mi nizka. Po tvodnom nadsSeni z prijatia
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Bitcoinu ako zadkonného platidla sa v priebehu rokov objavili viaceré vyzvy, ktoré ovplyvnili

jeho praktické vyuzitie praxi. (Krause, 2025)

Jednym z problémov akceptacie Bitcoinu v El Salvadore je nerovnomerna
dostupnost’ Bitcoin ATM bankomatov. Nasledujuci graf €. 5 znazorfiuje rozmiestnenie

Bitcoin ATM v jednotlivych mestach El Salvadoru v roku 2025.

Graf 5 Mesta v El Salvador s Bitcoin ATM
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(zdroj: vlastné spracovanie podla Statista, 2025d)
Z uvedeného grafu €. 5 tak vyplyva, Ze najvacsi po¢et ATM sa nachadza v hlavnom
meste San Salvador, kde ich je 57. Nasledujii mesta ako Sonsonate a Usulutan, ktoré
disponuju podstatne mensim poctom automatov. V ostatnych regionoch krajiny je pocet

Bitcoin ATM vyrazne niZzsi, Casto len jednotky kusov.

Tento nerovnomerny rozklad poukazuje na to, Ze dostupnost’ k digitalnym platobnym
nastrojom, ako je Bitcoin, je vyrazne obmedzena a sustred’'uje sa prevazne na vacsie mesta a
ekonomicky aktivnejSie oblasti. V menej rozvinutych regionoch krajiny je pristup k takejto
infrastruktire minimalny, o mdze negativne ovplyvnit’ mieru redlneho vyuzivania Bitcoinu
ako zakonného platidla v kazdodennom Zivote obyvatel'ov. Nerovnomerna distriblcia tak
znizuje potencial rovnomernej adopcie naprie¢ celou krajinou a zniZuje motivaciu

obyvatel'ov zapojit’ sa do jeho pouZzivania.

Jednou z hlavnych prekézok sa ukazala byt’ nizka miera adopcie zo strany obyvatel'stva.

Na zaklade Statistik zverejnenych na zaciatku roka 2025 vyplynulo, Ze az 92 %
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Salvadorcanov v priebehu predchédzajuceho roka Bitcoin vobec nepouzilo. Zvysnych 8 %

ho sice vyuzilo, no v priemere iba 14-krat ro¢ne. (Wirtz, 2025)

Na zéklade tychto zisteni sa salvaddorsky parlament rozhodol v januari 2025 zmenit’
zakon o Bitcoine. Zo zakona bolo odstranené slovo ,,mena®, takze hoci Bitcoin zostal
zakonnym platidlom, uz nie je povazovany za oficialnu menu a jeho akceptacia zo strany

podnikov sa stala Gplne dobrovolnou. (Wirtz, 2025)

Na druhu stranu americky dolar dlhodobo zastava poziciu najpouzivanejSieho
prostriedku vymeny na svete. Je Siroko akceptovany nielen v Spojenych §tatoch, ale aj v
mnohych d’alSich krajinach ako napriklad Panama ¢i Ekvador. V. mnohych dalSich
ekonomikach funguje dolar paralelne s domacou menou. Tento jav je znamy ako

,»dolarizacia“ a ¢asto sa objavuje v ekonomikach s nestabilnymi menami. (Adkins, 2024)

Nasledujtci graf ¢. 6 poukazuje na vyznamné postavenie amerického dolara ako
prostriedku vymeny v medzindrodnom platobnom styku. Podl'a udajov zo systému SWIFT

za rok 2024 bol americky dolar pouzity pri takmer polovici vSetkych globalnych platieb

Graf 6 Podiel jednotlivych mien na globalnych platbach cez SWIFT
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(zdroj: vlastné spracovanie podla Statista.com, 2024)

Z grafu ¢. 6 mézeme vidiet dominantné postavenie amerického dolara (USD), ktory
tvori az 49,1 % vSetkych medzinarodnych transakcii. Na druhom mieste nasleduje euro
(EUR) s podielom 21,6 %, britska libra (GBP) so 6,5 % a ¢insky juan (CNY) so 4,7 %.
Ostatné meny, ako japonsky jen (JPY), kanadsky dolar (CAD), australsky dolar (AUD) a
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hongkonsky dolar (HKD), tvoria len menS$iu Cast. Zvy$né meny si zahrnuté v kategorii
»ostatné meny®, ktord predstavuje 8,4 % z celkového objemu transakcii prostrednictvom

systému SWIFT.

Nasledujuca tabulka ¢. 6 strucne porovnava zakladné charakteristiky pouzivania

Bitcoinu a amerického dolara v El Salvadore.

Tabul’ka 6 Porovnanie Bitcoinu a amerického dolara ako platidiel v El Salvadore

Kritérium BTC v El Salvadore USD v El Salvadore

Pravay status Legalne platidlo, dobrovolna akceptacia| Oficidlna mena, povinné prijimat’

Stabilita hodnoty Nizka Vysoka

AKceptacia Nizka Dominantna

(zdroj: vlastné spracovanie)

KedZe v El Salvadore je oficidlnou menou americky dolér, jeho postavenie ako
hlavného platobného prostriedku je legislativne zakotvené a podniky su povinné ho prijimat’.
V porovnani s tym ma sice Bitcoin stale Statut zdkonného platidla, no jeho akceptacia je Cisto

dobrovolna.

V oblasti stability existuje medzi Bitcoinom a americkym dolarom vyrazny rozdiel.
Bitcoin a kryptomeny vo vSeobecnosti st zname svojou vysokou volatilitou. Tato nestalost’
komplikuje jeho vyuZitie ako spolahlivého prostriedku vymeny, pretoZe pouzivatelia
nemaju istotu v jeho hodnotu v budtcnosti. Naopak, americky dolar sa vyznacuje vysokou
stabilitou.

V porovnani miery akceptacie mozno konStatovat, Ze americky dolar ma v El Salvadore
dominantné postavenie. Ako oficidlna mena je povinne akceptovany pri vSetkych platbach,
¢o zarucuje jeho Siroké vyuzitie v kazdodennych transakcidch. Naopak, Bitcoin napriek

svojmu Statitu zdkonného platidla vykazuje v praxi vel'mi nizku mieru akceptacie.

Vzhladom na uvedené skutoCnosti mozno dospiet k zdveru, Ze Bitcoin z
technologického hladiska je schopny plnit’ funkciu prostriedku vymeny, no jeho praktické

vyuzitie obmedzuje nizka miera dovery a akceptacie zo strany pouzivatel'ov.

6.2 Uchovavatel’ hodnoty

Funkcia uchovavatel'a hodnoty spociva v tom, Ze peniaze by si mali udrzat’ svoju hodnotu

aj v budtcnosti. Aby peniaze thito tlohu plnili spolahlivo, je potrebné, aby existovala istota,
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ze za rovnaku sumu mdzeme kupit’ podobné mnozstvo tovarov a sluzieb nielen dnes, ale aj
zajtra, o mesiac €i o rok. Ak sa tato schopnost’ narusi, mena rychlo straca svoju hodnotu a

prestava plnit’ tuto zakladnt funkciu. (Lewis, 2018)

V tejto podkapitole sa zameriame na porovnanie schopnosti Bitcoinu a amerického
dolara plnit’ funkciu uchovavatela hodnoty. Preskimame, ako sa tieto dve meny spravaju v
Case z hl'adiska stability hodnoty. Zameriame sa predovsetkym na cenovu volatilitu tychto

mien, teda na mieru a frekvenciu kolisania ich hodnoty v priebehu casu.

Nasledujuci graf €. 7 znazoriiuje vyvoj ceny Bitcoinu voc¢i americkému dolaru v obdobi

od januara 2024 do marca 2025.

Graf 7 Vyvoj ceny Bitcoinu vo¢i americkému dolaru
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(zdroj: vlastné spracovanie podla Statista, 2025e)

Z grafu ¢. 7 mozeme vidiet’, Ze Bitcoin pocas sledovaného obdobia presiel viacerymi
vyraznymi vykyvmi, ktoré zobrazuju jeho vysoku cenovi volatilitu. Na zac¢iatku roka 2024
sa cena Bitcoinu pohybovala okolo 42 000 USD. V priebehu par mesiacov vSak doslo k
prudkému narastu, pricom uz v marci 2024 dosiahol Bitcoin hranicu priblizne 70 000 USD.
Po tomto vyraznom naraste nasledovalo obdobie relativnej stability s miernymi vykyvmi,
ktoré pretrvavalo az do novembra 2024. V tomto mesiaci vSak Bitcoin opét’ zaznamenal
vyrazny rast a prekonal hranicu 100 000 USD, ¢im dosiahol svoje maximum v sledovanom
obdobi. Nasledne zaCiatkom roka 2025 priSiel pokles hodnoty na troven 80 000 az 85 000
USD. K marcu 2025 sa cena Bitcoinu stabilizovala okolo 82 000 USD.
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Nasledujuci graf ¢. 8 znazoriuje dennt percentudlnu zmenu ceny Bitcoinu v obdobi od
1. januara 2024 do marca 2025. Na vodorovnej osi su uvedené konkrétne datumy a zvisla os

vyjadruje zmenu ceny v percentach oproti predchadzajicemu diu.

Graf 8 Denna percentualna zmena ceny Bitcoinu
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(zdroj: vlastné spracovanie podla Statista, 2025e)

Z grafu mozeme vidiet, ze cena Bitcoinu vykazovala pocas sledovaného obdobia
vysoku volatilitu. Vo vécsine pripadov dochadzalo k vykyvom v intervale okolo +5 %, no
niektoré dni zaznamenali aj narasty nad +10 %. Na druhej strane poklesy nepresiahli hranicu

- 10 % a pohybovali sa priblizne do urovne - 9 %.

Tento graf nam tak jasne ukazuje, ze Bitcoin podliecha vyraznym kratkodobym
cenovym vykyvom. Z toho vyplyva, Ze z pohl'adu kazdodenného pouzivania ako platidla

mdze byt menej vhodny, ked’Ze hodnota fiat mien je oproti nemu vyrazne stabilnejSia.

Nestabilita Bitcoinu zaroven vytvara riziko pre beznych spotrebitel'ov aj obchodnikov,
ktori by pri prijimani alebo uhradzani platieb mohli celit nepredvidatelnym stratdm c¢i
ziskom v dosledku vysokej volatility. Tato cenova nestalost’ tak neovplyviiuje len jeho
praktickost’ ako platobného prostriedku, ale zarovenl oslabuje aj jeho schopnost’ plnit
funkciu uchovavatel'a hodnoty, ked’Ze stabilita kipnej sily v Case predstavuje zakladny

predpoklad tejto funkcie.

Z druhej perspektivy porovname vyvoj hodnoty amerického doléra voci euru, ktoré
predstavuje druht najpouzivanej$iu globalnu menu. Tento pohl'ad nam umozni analyzovat,

ako sa meni sila amerického dolara v Case vo¢i mene, ktorda ma vyznamné postavenie v
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medzindrodnom obchode. Porovnanie tychto dvoch mien tak poskytne komplexnejsi obraz

o stabilite amerického dolara.

Nasledujuci graf ¢. 9 znazoriuje vyvoj vymenného kurzu amerického dolara voci euru

v obdobi od januara 2024 do marca 2025.

Graf 9 Vyvoj vymenného kurzu amerického doléara voci euru
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(zdroj: vlastné spracovanie podla Statista, 2025f)

Z uvedeného grafu ¢. 9 mdzeme vidiet, ze kurz sa pocas sledovaného obdobia
pohyboval v relativne izkom rozpiti priblizne od 1,01 do 1,12 USD/EUR. NajniZ$ia hodnota
bola zaznamenana zac¢iatkom roka 2025, ked’ kurz klesol na troveni 1,02 USD/EUR. Naopak,
maximum dosiahol kurz v obdobi medzi augustom a oktobrom 2024, ked’ sa vySplhal na
priblizne 1,12 USD/EUR. V zévere sledovaného obdobia, teda v marci 2025, dolar opat’
posilnil a vymenny kurz sa ustalil na hodnote okolo 1,08 USD/EUR.

Na zéklade analyzovanych udajov moZeme konStatovat’, Ze americky dolar vykazuje
relativne stabilny vymenny kurz voci euru, o poukazuje na jeho schopnost’ spol’ahlivo plnit’
funkciu uchovavatel'a hodnoty. Tato stabilita prameni najmi z jeho Sirokého vyuzivania v
medzindrodnom obchode. Vyznamnu tlohu zohrava aj aktivna menova politika Federalneho
rezervného systému, ktora prostrednictvom regulécie urokovych sadzieb a kontroly inflacie

prispieva k udrziavaniu cenovej stability a dovery.

Nasledujuci graf €. 10 znazoriiuje dennu percentudlnu zmenu vymenného kurzu
amerického doléara voci euru v obdobi od 1. januara 2024 do marca 2025. Na vodorovnej osi
st uvedené konkrétne datumy a zvisla os vyjadruje zmenu ceny v percentdch oproti

predchadzajicemu dnu.
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Graf 10 Denné percentudlna zmena kurzu amerického dolara voci euru
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Z grafu €. 10 mézeme vidiet, Ze kurz amerického dolara voci euru vykazoval len mierne
vykyvy, va¢Sinou v rozpiti priblizne =1 %. Len v niekol’kych pripadoch doslo k vyraznej$im
odchylkam, a to maximalne do urovne priblizne +2 %. Tento graf tak znazoriuje, ze

americky dolar a euro patria medzi najstabilnejSie fiat meny.

Nasledujtci obrazok porovnava vyvoj hodnoty Bitcoinu s indexom DXY v obdobi od
roku 2010 do zaciatku roka 2025. Index DXY (US Dollar Index) predstavuje mieru sily
amerického dolara voci koSu Siestich hlavnych svetovych mien. Tento k6§ zahfiia euro,

japonsky jen, britsku libru, kanadsky dolar, §védsku korunu a §vajciarsky frank.

e

2012 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

— US Dollar Index (R) — Bitcoin/USD

Obrazok 5 Porovnanie vyvoja ceny Bitcoinu a indexu amerického dolara (DXY)

(zdroj: Macromicro, 2025)

Z obrazku €. 5 mézeme vidiet’ vyrazny kontrast medzi stabilnej$im vyvojom indexu

DXY a cenovou volatilitou Bitcoinu. Taktiez mézeme sledovat’, Ze Bitcoin pocas celého
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sledovaného obdobia vykazoval vyrazné cenové vykyvy a jeho hodnota rastla v dlhodobom

horizonte z hodnoty pod 1 USD az na viac ako 100 000 USD v roku 2024.

Na druhej strane, vyvoj indexu amerického dolara je oproti Bitcoinu vyrazne
stabilnej$i. NajvyraznejSie zmeny hodnoty indexu mozno pozorovat’ v obdobi globalnych
ekonomickych kriz, ako bola pandémia COVID-19 ¢i narast inflacie v rokoch 2022 az 2023.
Napriek tymto vykyvom zostava volatilita amerického doldra v porovnani s Bitcoinom
relativne nizka. Tento obrazok poukazuje na rozdielnu schopnost’ oboch aktiv plnit’ funkciu

uchovavatel’a hodnoty.

6.3 Zuctovacia jednotka

Jednou zo zakladnych funkcii penazi je sluzit' ako zicétovacia jednotka, pomocou ktorej
vieme oceflovat’ a porovnavat’ hodnoty roznych statkov, sluzieb ¢i aktiv. V tejto podkapitole
sa zameriame na porovnanie schopnosti Bitcoinu a amerického doléra plnit’ tito penaznu

funkciu.

Bitcoin ako kryptomena nepochybne do uréitej miery spiiia poziadavky tejto funkcie,
pretoze jeho jednotky st spocitate'né a vysoko delitelné. No kvdli jeho vysokej volatilite

nie je idedlnym nastrojom na stabilné oceniovanie statkov a sluzieb. (Lewis, 2018)

Na druht stranu americky dolar zohrdva vyznamn ulohu ako G¢tovna jednotka, ked’ze
vel’ka Cast’ svetového obchodu a viaceré globalne komodity ako st ropa a zlato st ocefiované
prave v americkych doldroch. Tato skuto¢nost’ eSte viac posililuje jeho dominantné

postavenie v ramci medzinarodného obchodu. (Lewis, 2018)

Platby v Bitcoine umoziiuje viacero e-shopov a sluzieb po celom svete, pricom ich
pocet sa postupne zvySuje v dosledku rastiicej popularity kryptomien. . Prikladom je aj
spoloCnost’ Alza, jeden z najvicsich internetovych predajcov v strednej Eurdpe, ktorad
umoznuje platby v Bitcoine uz od roku 2017. Zakaznici mozu tuto kryptomenu vyuZit’ pri

nakupe elektroniky, domacich spotrebicov ¢i iného tovaru.

Pre praktické zndzornenie v ramci porovnania Bitcoinu a amerického doldra ako
zuctovacej jednotky mozno uviest’ konkrétnu situdciu z redlneho prostredia. Jednou z
moznosti, kde je mozné platit’ Bitcoinom, je ndkup listkov v sieti kin AMC Theatres, ktora

prevadzkuje v USA viacero stoviek pobociek.

Nasledujuci obrazok €. 6 znazoriuje nakup listkov v sieti kin AMC Theatres v ten isty

den, ale v roznych ¢asoch.
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bitcoin:1L6b6A4Zs3K3IFe3BpEZUQDbSIU... @ bitcoin1Ps3hCEVArkaFqjSUCVVSITS6ULS. 0
Time Left 13:55 Time Left 13:56
Address 1L6b...VvnC 1D Address 1Ps3..BgGm [
Total Price $45.97 Total Price $45.97
Exchange Rate 1BTC @ $84454.35 Exchange Rate 187C @ $84171.15
Subtotal 0.00054432 BTC Subtotal 0.00054615 BTC
Network Cost @ 0.00000424 BTC Network Cost 0.00000616 BTC
Amount Due 0.00054920 BTC O Amount Due 0.00055231 BTG I0)

Obrazok 6 Priklad platby Bitcoinom za dva listky v sieti kin AMC Theatres
(zdroj: Amctheatres, 2025)

Z uvedeného obrazku ¢. 6 moézeme vidiet rozdiely v schopnosti Bitcoinu a
amerického dolara plnit’ funkciu stabilnej zac¢tovacej jednotky. V oboch pripadoch ide o
kupu listkov do kina v rovnaky def, aviak v inom ¢ase. Casovy rozdiel medzi nakupmi je
priblizne 2,5h. Cena v americkych dolaroch je fixné a za 2 listky by pouzivatel’ zaplatil 45,97

USD. Rozdiel vSak nastava v cene vyjadrenej v Bitcoinoch.

Pri prvej platbe bol vymenny kurz 1 BTC = 84 454,35 USD, ¢o znamena, Ze
pouzivatel by zaplatil za listok 0,00054920 BTC za listok. Pri druhej platbe bol kurz o nieco
nizsi, 1 BTC = 84 171,15 USD, ¢o znamen4, ze by pouzivatel musel zaplatit’ 0,00055231
BTC. Takze pri druhej platbe by pouzivatel za ten isty listok v ten isty den, s ¢asovym
odstupom priblizne 2,5 hodiny, zaplatil o 0,00000311 BTC viac. Tento rozdiel sice
predstavuje len zanedbate'nii hodnotu, no jasne poukazuje na to, ze aj v kratkodobom
¢asovom horizonte mdze byt pri platbe Bitcoinom potrebné uhradit’ odlisné mnozstvo tejto

kryptomeny za rovnaky nakup.
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Tento priklad ukazuje, Ze hodnota Bitcoinu voci americkému dolaru sa v priebehu
jediného dna moéze menit. Pretoze konecna suma, ktora pouzivatel’ v BTC zaplati, nie je
vopred fixna a zavisi od aktualnej trhovej ceny. Naopak, pri platbe v americkych dolaroch

zostava suma fixna a nemenna.

Nasledujtici obrazok ¢. 7 zndzorfiuje vyvoj ceny Bitcoinu voc¢i americkému dolaru v

priebehu priblizne 24 hodin.
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Obrazok 7 Vyvoj ceny BTC voc¢i USD
(zdroj: CoinMarketCap, 2025)

Z uvedeného obrazku je viditeI'né, Ze cena Bitcoinu sa v tomto relativne kratkom
obdobi vyrazne menila. Z hodnoty priblizne 84 456 USD na hodnotu okolo 84 010 USD.
Tento vyvoj poukazuje na vysoku volatilitu Bitcoinu aj v rdmci jedného dna. Prave tato
volatilita vyrazne komplikuje schopnost’ Bitcoinu sluzit’ ako spol'ahliva a stabilna zactovacia

jednotka.

V zévere tak méZeme konStatovat’, Ze sice je Bitcoin schopny plnit’ funkciu zaétovace;j
jednotky, no neustale kolisanie jeho hodnoty zniZzuje jeho praktickl vyuzitel'nost. Vysoka
volatilita komplikuje presné a stabilné oceniovanie tovarov a sluzieb, a preto nie je vhodny
ako spolahliva zic¢tovacia jednotka pri kazdodennych transakcidch. V porovnani s nim je
americky doladr stabilnou fiat menou, ktora vdaka svojej relativnej cenovej stabilite
umoziuje spolahlivé ocenovanie a porovnavanie tovarov a sluzieb. Zaroven sluzi ako

hlavné mena pri ocefiovani globalnych komodit ako su zlato ¢i ropa.
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6.4 Zhrnutie pennaZnych funkcii

Na zaklade analyzy jednotlivych funkcii pefiazi mozno konsStatovat’, ze americky dolar
spolahlivo plni vSetky hlavné penazné funkcie. Slizi ako vSeobecne akceptovany
prostriedok vymeny, stabilnd z(c¢tovacia jednotka a zaroven uchovéavatel' hodnoty v

kratkodobom aj dlhodobom horizonte.

Bitcoin vd’aka svojej globalnej dostupnosti preukazuje, Ze v urcitych oblastiach, najma
ako alternativny prostriedok vymeny a potencialna zuctovacia jednotka, dokaze do istej
miery napliat’ funkcie pefiazi. No schopnost’ plnit’ ilohu uchovavatela hodnoty vyrazne
obmedzuje vysoka cenova volatilita a taktiez nizka miera akceptacie. Praktickym prikladom
je experiment v El Salvadore, kde vlada sice zaviedla Bitcoin ako zakonné platidlo, avSak

skutocné adopcia zo strany obyvatel'stva zostala pomerne nizka.

Nasledujuca tabul’ka €. 7 nazorne sumarizuje porovnanie schopnosti Bitcoinu a

amerického doléra plnit’ jednotlivé tradicné funkcie penazi.

Tabul’ka 7 Porovnanie zdkladnych funkcii penazi

Funkcia BTC USD
Prostriedok vymeny Obmedzeny, nizka akceptacia Stabilny, $iroka akceptacia
Uchovavatel’ hodnoty Slaby, vysoka volatilita Silny, relativna stabilita
Zuctovacia jednotka Obmedzen¢ moznosti vyuZitia Globalna akceptacia

(zdroj: vlastné spracovanie)

V zavere mozeme zhodnotit’, Ze Bitcoin ukazuje potencial do budicnosti a postupne sa
stava akceptovanym alternativnym aktivom v globdlnom finan¢nom systéme, no jeho
schopnost’ plnit’ vSetky tradi¢né funkcie penazi je v sicasnosti obmedzena. PredovSetkym
vysoka volatilita a obmedzena akceptacia znizuju jeho efektivitu ako prostriedku vymeny,

uchovavatela hodnoty aj za¢tovacej jednotky.

Na druhej strane, americky dolar ostdva dominantnym nositel'om vSetkych troch
tradicnych funkcii peniazi. Vdaka svojej stabilite, doveryhodnosti a Sirokej globalnej
akceptécii si udrziava postavenie hlavnej svetove] meny a zohrdva vyznamnu Ulohu v

medzinarodnom finan¢nom systéme.
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ZAVER

V bakalérskej praci bola skiimana téma kryptomien ako alternativnych foriem penazi,
pricom pozornost’ bola venovana najma ich porovnaniu s tradicnymi fiat menami. Hlavnym
cielom bolo posudit, do akej miery moézu byt kryptomeny, predovSetkym Bitcoin,

povazované za schopné splnat’ vlastnosti a zaroven plnit’ zakladné funkcie penazi.

V teoretickej Casti prace bol opisany vyvoj penazi od prvotnych foriem az po stcasné
flat meny vratane ich funkcii a foriem. Nasledne boli priblizené zékladné principy
fungovania kryptomien, technoldgia blockchain, rézne mechanizmy konsenzu a spdsob
kryptografického zabezpecenia. Ciel'om bolo vysvetlit’ zakladné rozdiely medzi tradi¢nymi

formami pefiazi a kryptomenami.

V praktickej Casti prace bolo realizované porovnanie vlastnosti Bitcoinu a amerického
dolara ako predstavitelov digitalnej a fiat meny. Hodnotené boli vlastnosti ako delitelnost,
vzéacnost’, prenosnost’ ¢i odolnost’ voci falSovaniu. Porovnanie ukazalo, ze Bitcoin v urcitych
oblastiach dokaze americkému dolaru konkurovat, no jeho plnohodnotné vyuzitie ako
kazdodenného platidla je vyrazne obmedzené najmi vysokou volatilitou a nizkou mierou

akceptacie.

Z hladiska zakladnych funkcii pefiazi je mozné konstatovat’, Ze Bitcoin Giasto¢ne spiiia
funkciu vymenného prostriedku. Funkciu uchovévatel'a hodnoty obmedzuje jeho vysoka
volatilita. Funkcia z¢tovacej jednotky zostdva vyrazne obmedzena, ked’ze ceny tovarov a
sluzieb sa stale vyjadrujii prevazne vo fiat menach a jeho vyuzitie ako prostriedku na

oceniovanie je minimalne.

Z dlhodobého hladiska je mozné ocakavat, Ze kryptomeny budu zohravat’ Coraz
vyznamnej$iu rolu vo finanénych systémoch, a to najméd vd’aka rastucej povedomosti v
poslednych rokoch. Napriek tomu je ich Uplnd ndhrada tradi¢nych peniazi podmienena
viacerymi faktormi, ako su technologicky vyvoj, regulacia, cenova stabilita a najma Groven

dovery a akceptacie zo strany verejnosti.
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