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Abstrakt

Tato diplomova prace se zabyva automatizovanou investi¢ni strategii navrzenou pro
kryptoménovy trh. Vybrana kryptoména je charakterizovana a zanalyzovana. Jsou
zhodnoceny existujici automatizované investi¢ni strategic a nasledné je navrzena
automatizovana investicni strategie vlastni. VSechny tyto strategie jsou testovany na

historickych datech vybrané kryptomény a je vyhodnocen jejich pfinos.
Abstract

This master's thesis deals with an automated investment strategy designed for the
cryptocurrency market. The selected cryptocurrency is characterized and analyzed.
Existing automated investment strategies are evaluated and then a custom automated
investment strategy is proposed. All the strategies are tested on historical data of the
selected cryptocurrency and their contribution is evaluated.
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Uvod

Ekonomické déni ve svété dokazeme sami ovlivnit jen velmi nepatrné. Muzeme Sice
spoléhat na svou centralni banku a statni instituce, mizeme maximalné duvéfovat
kompetentnimu politickému vedeni svého statu, ale stale budeme soucasti svéta, ve
kterém si nékteré vlady finanéni prosttedky bezhlavé pajéujil, ve kterém centralni banky
pro podporu ekonomického riistu nadmérmné emituji penize a tim pfispivaji k inflaci?, ve
kterém jsou komeréni banky ochotny uzavirat hypoteéni tivéry s nebonitnimi klienty® a
ve kterém politické elity ideologicky ignoruji vlastni legislativu a troven Zivota svych

obyvatel*,

Odkryva se zde otazka internetu, svéta penéz a soucasnosti. Miizeme uvazovat, zda lze
zit v globalni digitalizované ekonomice, a nadale k placeni vyuzivat papirové a kovové
penize, které ztraceji hodnotu inflaci a jejichz validita je regiondlné¢ omezend, penize,
které je slozité presouvat a které jsou stidle pod dohledem centralizujiciho Ufadu nebo
banky. Pravé zde, v digitalnim svété, je na kryptomény pohlizeno jako na

decentralizované platidlo umoznujici pohotové transakce.

Kromé¢ vySe uvedeného pohledu na kryptomény jako na platidlo 1ze vzit v potaz i pfistup
investorsky. Na kryptomény mtizeme pohliZet jako na ,,digitalni zlato® — na aktivum, do
kterého ma vyznam investovat a diverzifikovat tak investi¢ni portfolio. A¢ v dnesni dobé
jiz mnohé subjekty zvazuji investice do kryptomén za zdkladé¢ fundamentalniho
rozhodnuti a planuji je drzet po dlouhé obdobi, vysoka volatilita cen kryptomén miize byt

v tomto rozhodnuti piekazkou.
K této piekazce je mozné pristoupit jako K piilezitosti a volatility vyuzit ve prospéch, coz
nas muze privadét k myslence obchodovat kryptomény na zékladé automatizované

technické analyzy a vyuzit automatizované investicni strategie.

1 Jako piiklad lze uvést Recko od 80. let 20. stoleti (15).

2 Emise penéz neboli navySovani penézni zasoby bylo jedno preventivnich z opatieni proti zpomaleni
ekonomiky v obdobi pandemie covid-19 (24).

3 Pijjcovani doslova ,,nezaméstnanym na paldce* je povazovano za hlavni pfi¢inu hypote¢ni krize v USA
kolem roku 2008 (15).

4 Kalisky ve své knize ,, Bitcoin a ti druzi“ vydané v roce 2018 v souvislosti s politiky ignorujicimi vlastni
legislativu a zivotni Giroven svych obyvatel zminuje tehdejsi déni ve Venezuele (15). Dnes miizeme v tomto
kontextu velmi aktualné hovofit o déni v Ruské federaci.
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1 Cile, metody, postupy a struktura prace

Hlavnim cilem této diplomové prace je aplikovat nckteré ze znamych analytickych
investi¢nich postupti bézné vyuzivanych pro akciové nebo ETF® investice na investice do
kryptomén. Vzhledem k tomu, Ze kryptomény jsou na finanénich trzich stile pomérné
novym fenoménem, ktery zde z mého pohledu stile hled4 své misto®, nepovazuji uréeni

typické a ovéfené strategie pro obchodovani s kryptoménami za trivialni zalezitost.

Mnohé ukazatele spadajici pod fundamentalni analyzu akciovych trhd jsou pro
obchodovani kryptomén absolutné¢ nevhodné. Naptiklad nema vyznam analyzovat
spole¢nost vydavajici kryptoménu a jeji finan¢ni vykazy, protoze fundamentem
kryptomény je ¢asto pouze open source’ projekt, ktery nema pravni subjektivitu a nelze
jej lokalizovat — je to jen komunika¢ni a evidencni protokol. Transformovat
fundamentéalni analyzu na prostiedi kryptomén neni vibec piimocaré, avSak urcité

metody k tomu jiz existuji (a rovnéz budou v této praci zminény).

V piipad¢ technické analyzy, kterd se zamétuje hlavné na vyvoj trzni hodnoty kurzt a
obchodovanych objemi, je transformace na kryptomény ponékud ptiméjsi. Vzhledem
Ktomu, ze nékteré dil¢i metody technické analyzy jsou velmi vhodné pro
zautomatizovani, naprogramovani technické analyzy v kontextu kryptomén se muize jevit
jako mozny krok k dosazeni vysSich investi¢nich zisku, kK redukci ztrat a k vétsi kontrole

nad investi¢nim rizikem.

5 ETF (,,Exchange Traded Funds* — angl. burzovné obchodované fondy) je oznaceni investi¢niho produktu
— derivatu, ktery na rozdil od klasickych otevienych podilovych fondu vydal své akcie, se kterymi se
obchoduje na burzach podobné jako s béznymi akciemi. Koupi jednoho ETF investor diverzifikuje riziko
mezi v8echny tituly, ze kterych je dané ETF slozeno (22).

6 Lze se setkat sriiznymi typy nazori. Nékdo véii fundamentu kryptomén a povazuje je za platidlo
budoucnosti, jiny za digitalni zlato, které ma ochranit investoriv kapital pted potencialnimi krizemi
bankovnich systéml. Opacné nazory kryptomény odsuzuji kvuli absenci investini historie rozsahlé
alespon né¢kolik desitek let, n¢kteti dokonce odsuzuji jejich fundament a povazuji je za pouhy ,.kus kédu*
bez vnitini hodnoty, ktery 1ze kdykoliv zménit, a tedy ztratit fundament.

" Open source je oznaceni programi, jejichZ zdrojovy kéd je publikovan veiejné, ¢imz k nému miiZze mit
ptistup kdokoliv a vétsinou jej mize revidovat, upravovat a dale vylepSovat (21).
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1.1 Struktura prace

V teoretické ¢asti této diplomové prace budou probrany nasledujici oblasti: finanéni trhy,
kryptomény, nastroje pro analyzu trhu, jejich aplikace na kryptomény a investi¢ni

strategie a jejich automatizace.

V analytické ¢asti bude vypracovana fundamentalni analyza zvolené kryptomény Solana
a bude zhodnocen zvoleny dataset obsahujici historicka trzni data této kryptomény. Dale
budou posouzeny konkrétni piiklady jiz existujicich automatizovanych investi¢nich
strategii. Po aplikaci téchto strategii na trh s kryptoménou Solana bude posouzena

vykonnosti téchto strategii.

V navrhové casti bude sestavena vlastni strategie za pomoci cloudové platformy
Quantconnect. Tato strategie bude implementovat principy zanalyzovanych strategii,
bude testovana na historickych datech, optimalizovana a poté spusSténa tzv. ,,out of
sample®, tedy na jiném vzorku historickych dat, neZ na jakém byla stavéna. Vysledky a
zhodnoceni strategie budou pribézné reportovany. Zavérem budou popsany cilové
skupiny, pro néz implementace tohoto typu strategie mize byt pfinosem, a moznosti

dalsiho rozvoje této strategie.

12



2 Teoreticka vychodiska prace

V této kapitole predstavim teoreticka vychodiska, kterd mi poslouzila jako informacni
podklad pro zpracovani analytické i praktické ¢asti mé diplomové prace. Na zacatku se
budu souhrnn¢ vénovat finan¢nim trhiim, blize specifikuji ménu a ménovy systém, jak je
zname v dne$nim svété, a popiSu kryptomény jako reakci na tento ménovy systém.
Z konkrétnich kryptomén se zaméfim na tu historicky prvni — Bitcoin, ktery se stal
vzorem a inspiraci pro ostatni kryptomény. Zminim také specifika, kterd se

s obchodovanim kryptomeén poji.

Navazu podkapitolou o nastrojich pro analyzu trhu — 0 fundamentalni, technické a
psychologické analyze. AC se jednd o analytické nastroje vyuzivané na klasickych

finan¢nich trzich, zminim i aplikaci téchto nastrojii na kryptomény.

Poté se budu zabyvat investiénimi strategiemi, jejich automatizaci, nastrojem
QuantConnect, ktery slouzi pro stavbu automatizovanych strategii, a programovacim

jazykem Python, ktery je pro stavbu strategii v nastroji QuantConnect vyuzivan.
2.1 Financ¢ni trhy

Hlavnim cilem finanénich trhti, tedy subsystému finan¢niho systému je, aby se penézni
prostiedky premist'ovaly od piebytkovych subjektt, které jich maji aktualn€ nadbytek (na
stran¢ nabidky), k subjektim deficitnim, které jich aktualn¢ maji nedostatek (na strané
poptavky), a to videalnim ptipadé k tém, u kterych budou tyto prostiedky vyuzity
nejefektivnéji. Finanéni trhy umoznuji dne$ni piijmy formou investic transformovat na

vyssi piijmy predpokladané v budoucnosti (26).
2.1.1 Penize

Penize jsou zakladnim prostfedkem smény a jsou nutnym piedpokladem fungovani
finanénich trhd. Dnes je fungovani vSech existujicich druhti trhti penézi podminéno.
Penize ve fyzické formé dnes nemaji téméf zadnou hodnotu (jejich hodnota je postavena
predevsim na divéte jejich uzivatelll), nicméné vyvinuly se z platidel, které samy o sobé
hodnotu mély. Pivodni penize fungovaly na principu naturalni smény, tento princip ale
vyzadoval tzv. oboustrannou shodu potieb. Pozdé&ji v historii funkci penéz plnily drahé

kovy, u nichz byla duvéra zalozena na jejich vzacnosti a homogennosti, na coz vyvojoveé

13
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fyzickd hodnota penéz je, zda lidé v tyto penize divétfuji. Proto zacaly vznikat penize
papirové, které byly sménitelné za zlato, a tim, Ze byly oznaceny za zakonné platidlo, je

nebylo mozné nikym v daném staté odmitnout (26).

Zlaty standard, ktery garantoval hodnotu papirovych penéz hodnotou zlata, se v prubéhu
20. stoleti ukazal jako nefunk¢ni, a proto definitivné skoncil v roce 1971, kdy prezident
Richard M. Nixon zrusil sménitelnost amerického dolaru za zlato. Proto dnes jiz Zadné
penize nemaji vnitini hodnotu a jejich hodnota je ¢erpana pouze z divéry v ménovy
systém, respektive ve schopnosti centralni banky korigovat emisi penéz a dohlizet na
dodrzovani pravidel finan¢niho systému — hovofime tedy o penézich s nucenym ob&hem.
Dnes se mizeme pouze domnivat, do jaké miry je dlivéra v tyto penize ovlivnéna
historicky z divodu diive existujiciho zlatého standardu a do jaké miry spole¢nost

opravdu véti v ménovy systém (15).
2.1.1.1 Fiat penize

Z divodu zru$eni zlatého standardu dnes platime penézi s nucenym ob&hem, tedy tzv. fiat
penézi. Jedna se o statni penize, které nejsou ni¢im kryté pfimo (nejsou navdzany na
zadnou komoditu jako napft. na zlato), ani nepfimo (nejsou kryty zddnou jinou ménou,
ktera by zlatem kryta byla). Na rozdil od penéz krytych zlatem, u kterych bankovky
zastavaly roli smének a stat nemohl vydat vice bankovek, nezli kolik mél zlata pod
uschovou, jsou vznik, ob¢h a zajisténi dneSnich fiat mén fizeny pravnimi normami, které
obvykle schvaluje vladnouci organ a spravuje je prislusny ufad (centralni banka, napf.
Ceska narodni banka). Proto se v piipadé fiat mén stava, Ze je stat schopen vydat
bankovek daleko vice, nez je prospésné pro ekonomiku a uzivatele dané meény. Pfimym
disledkem neustalého navySovani mnoZzstvi penéz v ekonomice je inflace, kterd né€kdy

mize vyustit do neunosné miry a vyvinout se v hyperinflaci (15) (23) (26).
2.1.2 Clenéni finanénich trha

Finan¢ni trhy v klasickém pojeti se nejcastéji ¢leni podle druhti jednotlivych investi¢nich
instrumentt, a to na trh s cizimi ménami, penézni trh, kapitalovy trh a trh drahych kov.
Trh penézni se dale d€li na trh kratkodobych cennych papiru a trh kratkodobych uvérd, a

trh kapitalovy na trh dlouhodobych cennych papirt a trh dlouhodobych avéru. V typické
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definici finan¢nich trhli nemaji dosud své misto kryptomény a jsou vnimany spise jako

alternativni investice (26).

Finan¢ni trh

Trh s cizimi ménami Penézni trh Kapitalovy trh Trh drahych kovi

1
1 1
1 1
1 1
1 T Tora ‘ o 1

Trh kratkodobych uveéri 1 Trh hfltkOdOb,y?h Trh dl(?UhOdOb,)wc b 1 Trh dlouhodobych uvéri
: cennych papirt cennych papira )
1 1
1 1
1 , r o 1
- Trh cennych papirt |
1 1
1 1

Obrizek 1, Clenéni finanéniho trhu, pfevzato a upraveno (26)

2.1.2.1 Penézni trh

Hlavni charakteristikou penézniho trhu je kratkodobost. Doba splatnosti instrumenti a
nastroju, které se zde obchoduji, je zpravidla do jednoho roku. Mezi dalsi charakteristiky
penézniho trhu patii mensi riziko, nizsi vynosy a vétSinou i pomérné vysoka likvidita.
Kromé financovani provozniho kapitalu podnikt a poskytovani kratkodobych penéznich
uveéri penézni trh poskytuje finance pro spekulativni nakupy cennych papiri nebo

komodit (26).
2.1.2.2 Trhy s cizimi ménami

Trh z cizimi ménami se déli na trh devizovy a valutovy. Na devizovém trhu se obchoduje
S bezhotovostni ménou a tim zaroven dochazi k tvorbé jejich kurzl. Spotovy devizovy
trh je neorganizovany a funguje v pracovni dny 24 hodin denné. Na valutovych trzich,
které maji spise maloobchodni charakter, se obchoduje s hotovosti za tzv. valutové kurzy,

které se od devizovych kurzii odvozuji (26).
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2.1.2.3 Kapitilovy trh

Na kapitdlovém trhu se obchoduji investiéni instrumenty, které maji povahu
dlouhodobych financ¢nich investic. Nastroje kapitdlového trhu jsou obvykle ve srovnani
s nastroji penézniho trhu vynosnéjsi, ale také rizikovéjsi.

Mimo riziko samotnych investi¢nich nastroji mizeme identifikovat dalsi dva faktory

navysujici riziko kapitalového trhu:

1. riziko ma povahu v ¢ase narustat,
2. kapitalové investice obvykle v praxi sestavaji z vysSi ¢astky investovanych

prostiedkil, nez penézni investice (26).
2.1.2.4 Trh drahych kovi

Na trhu drahych kovt se obchoduje zejména zlato, stiibro, popfipadé i platina a paladium.
Tyto drahé kovy povazujeme za zvlastni druhy komodit a diky jejich historickému
vyznamu a vyjimeénym vlastnostem je rovnéz kategorizujeme jako finanéni investi¢ni

instrumenty (26).
2.2 Kryptomény

Kryptoména je decentralizovana digitdlni ména, ktera funguje nezavisle na centralni
autorité. Nelze ji lokalizovat a nema pravni subjektivitu, protoze se realné jedna o
program, jehoz soucasti je komunikacni a eviden¢ni protokol, a ktery k ovétovani presunu

finan¢nich prostiedkt pouziva Sifrovani (15) (17).

Vzhledem k tomu, Ze se jedna o subkategorii virtualni mény, specifikuji v této sekci o
kryptoménach nejdiive pojem virtualni ména. Poté se zamé&fim na kryptomeénovy systém,
na jeho zakladni principy fungovani, a na technologicka specifika kryptomén. V sekci
0 historii kryptomén zminim zejména Bitcoin, protoze se jedna o prvni kryptoménu, ktera
byla pro ostatni kryptomény vzorem a inspiraci, a mnohé dal$i kryptomény vznikly
modifikaci zdrojovych koda Bitcoinu. Zavérem této podkapitoly definuji specifika
kryptoménového trhu (15) (17).

2.2.1 Virtualni ména

Virtudlni ména predstavuje digitalni reprezentaci hodnoty, kterd neni vydana centralni

bankou ani organem vetejné moci, ale na rozdil od kryptomén nemusi nutné spliovat
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pravidlo decentralizace. Virtualni ména je akceptovana fyzickymi nebo pravnickymi
osobami jako platebni prostiedek, ale neni navazana na zadnou fiat ménu. Dochazi u ni
k elektronickym pievodim, muize byt ulozena nebo obchodovana. A¢ z kategorie
virtualnich mén jsou dnes nejvyznamnéjsi kryptomény, do kategorie virtuadlnich mén patii
také mény vydavané soukromymi firmami — centralni autoritou. Tato centralni autorita
ma pravo napf. zneplatnit jiz prob&hlé transakce. Jako piiklad virtualni mény lze uvést E-

gold, Liberty Reserve, WoW Gold, nebo Linden dollars (17).
2.2.2 Kryptoménovy systém

Zékladni vlastnosti fungujiciho kryptoménového systému je decentralizace — nefiguruje
zde zadna centralni autorita a fungovani systému je rozdistribuovano mezi nezavislé
entity. Timto se kryptomény lisi od svych pfedchtdci z fad virtualnich mén, které nebylo

mozné spravovat kompletné decentralizované (17).

Cim vy3§i je mira decentralizace, tim je niz$i pravdépodobnost, Ze se n&jaké entité podaii
porusit nékterou z dil¢ich oblasti, které jsou na principu decentralizace zaloZzené a které
jsou nize popsany. Vzhledem k tomu, Ze hodnota kryptomén vychazi z jejich reputace,
centralizovanym zasahem do kterékoliv z nize specifikovanych oblasti dojde k poklesu

jeji daveéryhodnosti a v disledku toho i k poklesu hodnoty kryptomény (17).
Informace o jednotkach kryptomény a jejich vlastnictvi

Uchovani informaci o jednotkach dané kryptomeény a o jejich vlastnictvi se nachazi uvnitf

systému (tedy mezi jednotlivymi entitami tohoto systému) (17).
Prokazovani vlastnictvi jednotek kryptomény

Vlastnictvi jednotek dané kryptomény se prokazuje vyhradné kryptograficky. Tento
zplisob prokazovani zamezuje pochybnostem o vlastnictvi jednotek — vlastnikem je
kazdy, kdo se prokaze predem stanovenou znalosti. Disponuje-li touto znalosti vice entit,
jedna se z pohledu kryptoménového systému o nerozlisitelné entity a pokyn k pievodu

mize podat kterakoliv z nich (17).
Podminky vzniku novych jednotek kryptomény a jejich vlastnictvi

Systém definuje, zda v ném mohou vznikat nové jednotky dané kryptomény, podminky

jejich vzniku a urceni jejich vlastnictvi. Na zaklad¢ této podminky pak jednotlivi
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uzivatelé subjektivné stanovi, jakou hodnotu pro n¢ dané kryptoména ma a tim vlastné
urci vysi poptavky. V ramci této oblasti mizeme hovofit o predvidatelnosti kryptomény
(a to i pies to, Ze urcovani vlastnictvi novych jednotek nemusi byt v§eobecné povazovano
za spravedlivé). U fiat mén neni vznik novych jednotek mény exaktné definovan a
ramcové sliby o vydavani novych jednotek mén mohou byt poruseny. Proto také fiat

mény nelze ve srovnani s kryptoménami povazovat za predvidatelné® (17).
Zména vlastnictvi jednotek kryptomény (transakce)

Systém umozni zménu vlastnictvi jednotek kryptomény poté, co entita, ktera prokaze
aktudlni vlastnictvi téchto jednotek, zad4d pokyn k provedeni transakce. Timto systém
poskytuje zakladni funké&nost digitalni mény, tedy funkénost provadst transakce. Zadna
jina entita, at’ uz jednotlivec, organizace, stat nebo dokonce napf. soud nema moznost

zasahovat do definice vlastnictvi jednotek kryptomény (17).

ReSeni kolizi

V piipad¢ ze dojde k zadani dvou pokynid ke zméné vlastnictvi stejnych jednotek
kryptomény soucasné, systém provede maximalné jeden zpokynl. NemoZnost
soucasné¢ho dvojnasobného utraceni jednotek byla diive napf. u virtudlnich mén

vynucovana centralizovan¢, ale az u kryptomeén je mozné ji zajistit bez zasaht centralni

autority (17).
2.2.3 Technologicka specifika kryptomén, kryptografie

Vznik kryptomén neznamena pouze nové uplatnéni technologii slouZicich pro vlastnéni
jméni nebo pouzivani penéz, méni nam ale zpuisob, jak je mozné uchovavat data, a to
pomoci blockchainu. V souvislosti se vznikem kryptomén mizeme také uvazovat, do
jaké miry potiebujeme statni a bankovni instituce jako centraliza¢ni prvek zajiSténi

bezpecnosti finanéniho systému (15) (23).

V této sekci budou popsana technicka specifika, ktera jsou s kryptoménami uzce spjata.
Zakladnim z nich je kryptografie, tedy nauka zabyvajici se metodami skryvani vyznamu

informaci osobam, kterym zasilané informace nebyly adresovany, avsak osobam, kterym

8 Zde uvazuji piedvidatelnost kryptomén jako fundamentu, nikoliv ptedvidatelnost vyvoje jejich trznich
cen — piedvidatelnost vyvoje trznich cen by mohla byt z ur¢itych Ghlt pohledi diskutabilni.
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informace uréeny byly, kryptografie umoziuje zasifrovanou informaci opét rozsifrovat

pomoci tzv. sifrovacich kli¢t a tim si ji piecist (23).

Pojem kryptografic 1ze vnimat i jako soubor technik, které se k Sifrovani pouZivaji.
Kryptografii i samotné Sifrovani lze zakladnim zpisobem dé&lit na symetrické a
asymetrické. Hlavni rozdil téchto dvou déleni je, ze Symetricka kryptografie pouziva
k sifrovani jeden tzv. tajny kli¢, ktery je znamy a sdileny pouze mezi skupinou téch, ktefi
spolu Sifrované komunikuji. Pokud tajny kli¢ pro Sifrovanou komunikaci pouziva vice
osob ve skuping, neni mozné jednozna¢né identifikovat autora (odesilatele) informace.
Asymetricka kryptografie pouziva klice dva, tzv. privatni kli¢ a vefejny kli¢, diky

jejichz existenci lze u zasifrované informace identifikovat jejiho autora (23).

S kryptoménami je spjata pievazné asymetricka kryptografie, a proto bude nize rozebrana

podrobnéji. Nejprve je ale zapotiebi definovat pojmy hashovaci funkce a hash (23).
2.2.3.1 Hashovaci funkce

Hashovaci funkce je matematicky algoritmus, ktery dnes v digitalnim svété slouzi jako

klicovy prvek zabezpeceni. Pro tento algoritmus plati, Ze:

- jeho vstup mlze nabyvat rizného rozsahu, ale vystup je vzdy konstantni délky,

- je jednosmérny (z vystupu této funkce je vypocetné nezvladnutelné zpétné
rekonstruovat jeji vstup),

- nepatrna zména vstupu této funkce zpiisobi zdsadni zmény jejiho vystupu,

- je vypocetné nezvladnutelné, aby doslo k nalezeni kolize, kde by dvéma

rozdilnym vstuplim odpovidal jeden shodny vystup.

Vystup hashovaci funkce je bézné oznacovan jako hash, ktery vstupni data hashovaci

funkce jednoznaéné¢ identifikuje (15) (23).
2.2.3.2 Asymetricka kryptografie

Jak jiz bylo zminéno vySe, asymetricka kryptografie je takova, u niz je mozné
identifikovat odesilatele zaSifrované informace pomoci privatniho a verejného klice.
Privatni kli¢ by m¢l vzdy byt ve vlastnictvi jedné osoby a verejny Kli¢ je sdileny

S ostatnimi osobami (23).

19



2.2.3.3 Blockchain, blok, tézba kryptomén

Blockchain je nova technologie, ktera vznikla s pfichodem Bitcoinu, a je na ni postaven
jak Bitcoin, tak i téméf vSechny ostatni kryptomény. Je to datova struktura —
decentralizovana forma databaze (volné piekladana jako ,,u¢etni kniha“), ktera umoziuje
pfidavani a nacitani zédznamd, nikoliv ale jejich Upravu a odstranovani. Kopii této

databaze uchovava vice uzli v blockchainové siti, které dodrzuji presné definovany

wewvr
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nebo energeticka naro¢nost (napf. pro evidenci transakci, vlastnictvi nebo smiuv).
V oboru informacnich technologii jsou uvazovany, popi. testovany moznosti dal§iho

vyuziti blockchainu, nebo databazi fungujicich na podobném principu (15) (23).
Bloky v blockchainu

Jak uz ze slova blockchain vyplyva, je to fetézec bloku (block je angl. blok, chain je angl.
fetézec), coz znamend, ze jednotlivé bloky jsou vzijemné provazany. Kazdy blok se

sklada ze dvou ¢asti: zahlavi bloku a seznamu transakci (23).
Zahlavi obsahuje nékolik polozek, napf-.:

- ID bloku (potfadové Cislo bloku urcené podle potadi jeho vytéZeni),
- hash ptedchoziho bloku,

- nonce (23).

Seznam transakci obsahuje vSechny transakce, které byly tézafem ptidany do bloku pfi
tzv. t€zb¢ kryptomén, kterd bude vysvétlena nize. Jedna takovato transakce mimo jiné
obsahuje hlavné udaje o odesilateli transakce (tzv. vstupy) a Gdaje o piijemci transakce

(tzv. vystupy) (23).

Tézba kryptomén obnasi slouceni transakci prob&hlych na siti dané kryptomény do
seznamu transakci v bloku. vygenerovani a pfidani tzv. ,,nonce* (nahodné generovaného
fetézce znakll) a ndsledné zahashovani celého bloku (véetn€ nonce). Vysledny hash musi
mit odpovidajici tvar. Pokud dany tvar nemd, dojde k vygenerovani nového nonce a

k opétovnému zahashovani. Je-li pozadavek na tvar hashe splnén, blok se zapise do
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blockchainu a tézat obdrzi odménu (kterou tzv. vytézil). Toto je princip tézby zvany

,»proof of work®, na némz je postavena sit’ Bitcoinu (13).

Principi téZby jiz dnes existuje vice, napiiklad vramci fundamentalni analyzy

kryptomény Solana (v podkapitola 3.1) bude popsan princip ,,proof of stake* (29).
2.2.4 Historie

Pocatkim kryptomén predchézela ekonomickd krize a prvni pokusy o centralizované
virtualni mény, které skoncily netispé$né. Oficialné je prvni kryptoménou Bitcoin a pro
ostatni kryptomény byl vzorem a inspiraci, a proto vznik Bitcoinu miZzeme soucasné
povazovat za vznik kryptomén. Nékteré kryptomény vznikly modifikaci zdrojovych kéda
Bitcoinu (17).

Dodnes neni zcela ziejmé, jestli je autorem Bitcoinu osoba nebo skupina osob. Autor
puvodni védecké publikace totiz vystupuje pod pseudonymem Satoshi Nakamoto, ktery
se svymi spolupracovniky nekomunikoval jinak nez pisemné — elektronicky a nikdy

nezveiejnil zadné informace, které by napomohly uréit jeho totoznost (17).

Za prvni oficidlni pocatek Bitcoinu lze povaZzovat zaregistrovani domény bitcoin.org dne
18. srpna 2008. Dne 31. fijna stejného roku zde Satoshi Nakamoto zvetejnil dokument
,,Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System* (jedn se o prvni tzv. white paper®).
V tomto dokumentu popsal vyznam decentralizovaného systému, ve kterém je dvéma
strandm umoznéno provést transakci, aniz by ji nékdo teti centralizované garantoval a

vstupoval do ni (15).

V lednu 2009 byl zvetejnén bitcoinovy klient — program, ktery umoziuje pfipojeni uzlu
do bitcoinové sité, t€zbu Bitcoinu a provadéni transakci. Ve stejnou dobu Satoshi
Nakamoto vytézil prvnich 50 Bitcoini. Zaroven vznikl takzvany ,,blok genesis®, tedy
prvni blok blockchainu, ve kterém se od této doby dale eviduji vSechny transakce
provedené na bitcoinové siti. Po zvefejnéni kodu Bitcoinu se do komunity ptidavali prvni

nadsenci, ktefi si posilali transakce a sit’ tak testovali (15).

® White paper je inicializaéni dokument, jehoZ cilem je predstavit hlavni zimér nové vznikajici kryptomény.
Pravé vydani prvniho white paperu v fijnu 2008 povaZujeme za zapoceti tradice zvefejiiovani tohoto
dokumentu. Po vzoru Bitcoinu je i u novéjsich kryptomén obvyklé zvetejnit white paper v obdobi jejich
vzniku (15).
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V roce 2010 Satoshi Nakamoto prodal pfistupy k doménam Bitcoinu a k tlozistim kodu
jednomu z kli¢ovych ¢lentt komunity — Gavinu Andersenovi a upln¢ ptestal zasahovat do

vyvoje. Od té doby bylo né€kolikrat (a vzdy marn¢) patrano po jeho pravé identité (15).

22. kvétna 2010 probéhl snad nejznaméjsi z prvnich nakupu za Bitcoin — za 10 000
Bitcoinl byly nakoupeny dvé pizzy v hodnoté 41 USD. Udalost byla zpopularizovana
médii, a tak si bitcoinova komunita kazdoro¢né pfipomina tzv.,Bitcoin pizza day“.
V cervenci stejného roku Jed McCaleb piepracoval burzu, ktera diive slouzila pro
obchodovani s kartami elektronické hry Magic: The Gathering Online, coz dalo
vzniknout prvni bitcoinové burze Mt. Gox. V roce 2010 narustal pocet tézaita a spolu
s tim se prodluzovala doba, kdy se jednotlivei podafrilo vytézit novy blok. Proto v roce
2010 doslo k zalozeni prvniho tzv. t&Zebniho poolu’® zvaného ,,Slush Pool*, ktery zalozil

Cech Marek Palatinus (15).

V roce 2011 zazil Bitcoin sviij prvni vyznamny cenovy narust, ptildkal mnoho fanousk,

investoru a spekulantd a poprvé se objevil také jako moznost platby v e-shopech (15).

V roce 2012 byl proveden hackersky utok zaméfeny na Uéty bitcoinové sménarny
Bitcoinica. Mezi obét'mi byli i uzivatelé Slush Poolu a v dusledku toho zacal vyvoj prvni

hardwarové penézenky Trezor'!. Ve stejném roce nastal také prvni tzv. ,halving*!? (15).

V roce 2013 byli zatceni zakladatelé¢ ilegalniho online trzisté (e-shopu) Silkroad, ve
kterém bylo mozné nakoupit zboZi regulované zdkonem (hlavné farmaceutické produkty
a drogy) a jako platidlo zde figuroval pravé Bitcoin. Spojeni tohoto trzisté s Bitcoinem
jednoznaéné pomohlo Bitcoinu ziskat na popularité, ale mnozi si jej diky tomuto
incidentu myln¢ asociuji s podporou nelegalni ¢innosti. Vzhledem k tomu, Ze blockchain

Bitcoinu je vefejny, je moZzné jednoduSe trasovat pohyb Bitcoini souvisejicich

10 T&zafi mohou t&Zit kryptomény bud’ jako jednotlivci, nebo V rdmci organizované skupiny, tzv. t&zebniho
poolu. V poolu dochazi ke sdruzeni vypocetniho vykonu, takze zde kazdy tézat sice dostava pouze sviij
podil z ptijmu z tézby, ale zato pravidelné&ji. Navic v poolu lze 1épe planovat ndklady na elektfinu a na
kryptomén (15).

11 Hardwarova penézenka Trezor je produktem &eské firmy Satoshi Labs, ktera vstoupila na trh v roce
2014. Hardwarovou penézenku Ize wvnimat jako pomyslny most mezi virtudlnim a realnym
svétem (15) (30).

12 Halving znamen4 pileni odmény za t&€bu Bitcoinu, ke kterému dochazi jednou za 4 roky. Posledni
halving se planuje na rok 2140, kdy se ocekava, ze budou vytézeny posledni zlomky z celkového objemu
21 miliont Bitcointi. Vzhledem k tomu, Ze mnozstvi Bitcoinli je omezené, mizeme jej povazovat za
defla¢ni (15).
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s nezakonnou ¢innosti. Ve chvili, kdy je takovyto Bitcoin identifikovan, 1ze také na burze

identifikovat jeho majitele (15).

Koncem roku 2013 doslo také k zhrouceni kryptoménové burzy Mt. Gox. Za duvody
tohoto incidentu jsou povazovany neschopnost reakce burzy na zvySujici se naroky
regulatord, pfiliSny nardst poctu klientl a nartstajici pocet odhalenych chyb v systému,
které nebylo mozné zavcas opravit. Z ucti klientd Mt. Gox se ztratilo 744 000 Bitcoint.
V dutsledku toho trzni cena Bitcoinu zapocala svij klesajici trend, ktery trval od zacatku
roku 2014 zhruba do poloviny roku 2015 a burza Mt. Gox timto byla piedur¢ena
k zaniku (15).

Béhem roku 2014 byla v prazskych HoleSovicich oteviena tzv. Paralelni Polis® —

centrum kryptoménové propagace, vzdélavani a budovani bitcoinové komunity (15).

Rok 2015 probéhl ve jménu hledani spravnych definic a regulujici legislativy na poli
oficidlnich statnich organti. Jednim z prvnich ptiklada je stat New York v USA, ktery
zavedl detailn¢ a jasné definovany pravni ramec pro kryptomény, tzv.,BitLicense®.
Pfinosem tohoto pravniho ramce bylo, Ze firmy podnikajici s kryptoménami musely
fungovat pod piisné&jsim dohledem nez mnohé jiné finanéni sluzby, odptirci kryptomén
tim padem jiz nemohli tak jednoduse poukazovat na protipravnost a rizikovost kryptomén
a pozornost zacali kryptoménam vénovat i konzervativnéjsi investofi. Nevyhodou ziskani
BitLicense, ktera se Vv praxi projevila, byla naro¢nost byrokraticka, finan¢ni i
bezpecnostni — ziskani BitLicense vyzadovalo zavedeni mnoha novych procest. Proto
tuto licenci ziskalo jen par velkych firem, napt. kryptoménova sménarna Coinbase.
Obecné by se dalo fici, Ze staty, které se snazily na existenci kryptomén vydélat formou
zdanéni, licenci nebo pokut, akorat ptimély firmy podnikajici s kryptoménami presunout
se do zemi s piivetivejsi legislativou. To pfineslo statim, které ke kryptoménam
pristupovaly benevolentné, kromé danovych ziskli, napt. 1 pfiliv investici, nové IT

experty, nebo reputaci mista, které je otevieno technologickému pokroku (15).

13 Paralelni Polis je projekt umélecké skupiny Ztohoven, jehoZ cilem bylo (a stale je) zkoumat a hledat
paralelni zplisoby organizace spolecnosti (alternativy) a zabezpecit a roz§ifovat prostor svobody, ktery je
ovlivilovan statnimi a korporatnimi zajmy. Soucasti Paralelni Polis je snad prvni bitcoinova kavarna,
coworkingovy prostor a ptednaskovy sal (15).

14 Coinbase je celosvétové rozsitena burza zprostfedkovéavajici nakup Bitcoinu a né&kolika dalSich
kryptomén a souvisejici sluzby (15).
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V dosavadni existenci Bitcoinu byly prubézné¢ odhalovany chyby a moznosti jeho
zneuziti. A¢ Bitcoin zlstava zalozen na stejném technologickém principu, stale probiha
jeho vyvoj a vylepSovani. Napi. v srpnu roku 2010 byla nalezena chyba v kédu Bitcoinu
a mimo pravidla tézby bylo vytvoieno 184 miliard Bitcoind. Diky tomu musela vzniknout
nova verze klienta a sit’ se nakonec podatilo vratit do stavu, ve kterém byla dodrzena
vSechna pravidla emise. Vicekrat v historii, zejména pfi historickych naristech ceny
Bitcoinu, fesila bitcoinova sit’ problémy se zvladanim naporu mnozstvi transakci a
zachovanim si rozumné rychlosti a vyse poplatki za transakci. Jedno z moznych feSeni
tohoto problému v roce 2016 bylo zvétseni bloku v blockchainuz 1 MB na 2,4 MB (nebo
vice), které nakonec vyustilo v tzv. ,,Valku o velikost bloku®“. Tim se narazilo na snad
hlavni nevyhodu decentralizovaného open-source vyvoje: nejednoznacnost v oblasti

dalsiho sméfovani (15).

Rok 2017 zacal nartistem ceny Bitcoinu cca na 20tinasobek své hodnoty. S tim souvisel
jeho dalsi narGist na popularité, vznik stovek novych kryptomén a tokena® (tzv. altcoint)
a fenomén nazvany FOMO®, Pfi nartistech objemu obchodii v tomto roce se Bitcoin
docasné stal nepouZitelnym pro bézné platebni transakce z diivodu zahlceni jeho sité.
Potvrzeni jedné transakce se protdhlo na hodiny a jeji cena vystoupala k desitkdm az
stovkam korun. V roce 2018 jiz existovala feSeni, kterd navysila kapacitu bitcoinové

sité (15).

Spolu s dramatickym naristem ceny Bitcoinu v roce 2017 je spojeno nékolik dalSich
vyznamnych udalosti. Jim (a samoziejmé i mnoha dalsim) mtzeme vdéCit, ze prispély

k vyvoji kryptomén do dnesni podoby.

- Vira vrevolucnost blockchainu, pii které se objevovaly tendence skoro az
podobné internetové bubliné (napf. spolecnost produkujici napoje Long Island
Iced Tea Corp. zacala zamyslet investice do kryptomén, pfejmenovala se na Long
Blockchain Corp. a tim na burze NASDAQ ziskala na své hodnot¢).

15 Token je pojem oznadujici takovou kryptoménu, ktera vznikla na platformé jiné kryptomény a vyuziva
sit’ a blockchain této platformy. Dnes to umoziuji napiiklad platformy kryptomény Ethereum a Solana,
Vv ramci jejichz sité 1ze vytvofit jiné kryptomény (tokeny) (15) (28).

18 FOMO (Fear Of Missing Out — angl. strach z promeskani) je investi¢n&-psychologicky jev, ktery definuje
emotivni chovani na finanénich trzich. V praxi se tohoto jevu i zneuZziva za ucelem dosaZzena popularity
urité (nejCastéji podvodné) kryptomény. Vice bude vysvétlen v sekci ,,Specifika obchodovani
kryptomén* (15).
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- Zprvu Kklasické finan¢ni instituce skute¢né povazovaly kryptomény za pouhou
investicni bublinu a snazily se aktivné zamezit zajmu svych klienti 0 toto
aktivum. Na druhou stranu ale byly samy ochotny investovat do projekti
souvisejicich s kryptoménami a blockchainem.

- Koncem roku 2017 vznikly futures kontrakty!’, v éemz je mozné sledovat pocatek
oteviengjsiho pfistupu financnich instituci ke kryptoménam a prvni naznak
zafazeni kryptomén mezi legitimni investi¢ni nastroje. I ptes to, ze podkladovym
aktivem téchto kontraktt byly kryptomény a obchodovala se jejich budouci
hodnota, samotné vyrovnani dvou stran stale probihalo v dolarech (nebo jinych
fiat ménach), coz bylo pro konzervativni investory stale piijatelnéjsi feSeni, nez
kdyby probihalo v kryptoménach.

- Japonsko uznalo Bitcoin jako legalni platidlo, Vv disledku cehoz se
Bitcoin/japonsky jen stal nejobchodovanéj$im krypto/fiat ménovym parem. Rust
Bitcoinu (i v té dob¢ jiz existujicich altcointi) pomohl informovanym obyvatelim
Zimbabwe a Venezuely pii vyrovnavani se s ekonomickou krizi. Zaroven by se
dalo fict, ze profit byl oboustranny: zvySeny zajem obyvatel téchto dvou zemi

zpétné pomohl kryptoménam ziskavat na jejich hodnoté (15).

P4

V soucasnosti miizeme z velké ¢asti pouze spekulovat o budoucim vyvoji Bitcoinu (i
vyvoji kryptomén obecné) a o jeho dlouhodobém vlivu nasi spole¢nost. V dnesni dobé je
mozné sledovat jeho vyznam ve funkci ,,digitdlniho zlata® — kdyZz v nékterém staté
poklesne hodnota jeho narodni mény, lidé se obraci k Bitcoinu za ucelem uchovani

hodnoty, nebo spekulace (15).
2.2.5 Specifika obchodovani kryptomén

Stejné jako kazdy jiny trh i ten kryptoménovy vykazuje sva specifika. S kryptoménovym
trhem je neodmyslitelné spjata vysoka volatilita a nize uvedené faktory Kk této volatilité
jednoznaéné pfispivaji. Jiz v tvodu je nutno zminit vysokou rizikovost obchodovani

kryptomén. Proto by se investofi méli na kryptoménovém trhu chovat zodpovédné, ucit

17 Futures kontrakt v pojeti finan¢nich trhli je terminovy derivatovy instrument, jehoZ prostiednictvim si
dvé strany piedem stanovi, v jaky termin a za jakou cenu pfislusné podkladové aktivum zobchoduji.
Kupujici tohoto derivatu je povinen vokamziku vyprSeni kontraktu koupit podkladové aktivum,
prodavajici kontraktu naopak toto aktivum prodat. Z pravniho hlediska je vSak partnerem kazdé ze dvou
protistran burza, protistrany realné spolu nepfijdou do kontaktu (26).
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se obchodovat pouze s malymi Castkami, riskovat pouze takovy kapital, ktery je pro né
zbytny a eliminovat obchodovani pod vlivem emoci. Zejména zacate¢nici mohou mit

tendenci k tzv. overtradingu®® (15).
Objem trhu a nizka nebo nejasna likvidita

Na trhu s kryptoménami se obchoduji pomémé nizké objemy a ztoho divodu
jednorazovy velky obchod muize mit za nasledek zdsadnéjsi rlst/pokles nabidky nebo
poptavky. Navic kryptoménovy trh ve srovnani s klasickymi trhy (napf. akciovym) neni

zdaleka tak objemny (15).
Vysoky rist hodnoty

Na rozdil od akciovych, realitnich nebo komoditnich trhi kryptomény vznikly s velmi
nizkou pocéatecni investici, kterou bylo vytvoteni jejich kodu a nasledny provoz ve formé
klienta béziciho decentralizované v podob¢ uzld. Diky tomu nékteré kryptomény mohly
zazit cenovy rust az 0 Stovky ¢i tisice procent. Samoziejmé soucasna hodnota Gispé$nych

kryptomén vyzadovala dalsi zasadni investice, aby vznikla souc¢asna infrastruktura (15).

Nutno zminit, ze historicky se cena nejvice zménila béhem kratkodobych
exponencialnich ristl, po kterych velmi Casto ndsledovala korekce témét na pivodni

uroven (15).

Kalisky ve své publikaci ,,Bitcoin a ti druzi“ predpoklada, ze celkovy rast kryptomén

bude spise zpomalovat, coz zdivodinuje nasledujicimi faktory:

- technickd omezeni (Skalovani poctu transakci),

- regulaéni omezeni (aby mohl vstoupit institucionalni kapital, bude nutné regulace,
rigidni regulace mize zpomalit dynamiku ristu),

- ekonomicko-politické aspekty (pii fungujicim systémech fiat mén a relativné
stabilnich ekonomikéch nebude ve spolec¢nosti dostatecnd motivace k pouZzivani
kryptomén),

- uzivatelské pozadavky (Cim Sir§i vefejnost md byt do uzivani kryptomén

zainteresovana, tim vyss8i pozadavky jsou kladeny na jednoduchost, uzivatelskou

18 Qvertrading (angl. ,,pfeobchodovéni) znamena pfilis ¢asté obchodovani za cenu vysokych nakladt za
vynaloZeny ¢as a poplatky (15).
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privétivost, a bezpecnost nastroji — programi, smeénaren, burz, penézenek,

trezord apod.) (15).
Spekulativni hodnota

Spekulativni hodnotu na burze vykazuji mnohé z kryptomén, které jsou spolu se sluzbami
a produkty, které jsou na n€ navazany v raném stadiu vyvoje. Trzni cena kryptomény tedy
muze odrazet spekulaci na budouci hodnotu, a nikoliv jeji aktudlni redlnou hodnotu.
Tento narGst mize prilakat neinformované obchodniky a spekulanty, ¢imz tato

Kryptoména muze jesté vice ziskavat na hodnoté (15).

Mnoho legitimnich projektii navazanych na kryptomény v budoucnu z riznych davodi
nenajde své uplatnéni. Na rozdil od nemovitosti, komodit nebo firem je u

kryptoménovych projektl obtizné jejich realnou hodnotu vy¢islit (15).
Obchodni hodiny 24 hodin denné, 7 dni v tydnu

Kryptoménové burzy obchoduji 24 hodin denné, 7 dni v tydnu a nefidi se zadnym
omezenim provozu, coz od obchodnika vyzaduje Casové nasazeni, schopnost poustét
obchody a zabezpecit se vii€i ztraté (napf. sniZenim pozic, nebo piikazem typu stop

loss'®). Dalsi alternativou miize byt automatizovana investiéni strategie (15).
Kapitalova asymetrie

Investor, ktery obchodoval existujici kryptomény pii cenach roku 2014 (nebo 1 dfive),
vlastni pravdépodobné mnohondsobné vétsi objem urcité kryptomény. Tim ziskava
zna¢nou vyhodu oproti investorovi, ktery na trh vstupuje aZ nyni, byt’ se srovnatelnymi

néklady (15).

Predstavu tohoto velkého nepoméru mohou doplnit nasledujici 2 grafy. Prvni z nich
zobrazuje cenu Bitcoinu v USD od 29. 4. 2013 do 23. 4. 2022. V prvnim grafu se zaroven
nachazi cerveny ramecek, ktery specifikuje ¢asovy rozsah druhého grafu: od 29. 4. 2013
do 31. 12. 2016. Zatimco v prvnim grafu svisla osa stupiiuje ceny po desitkach tisic USD
(globalniho maxima v hodnoté 67 566,83 USD bylo dosazeno dne 8. 11. 2021), svisla osa

19 Stop loss bariéra oznaduje bod, ve kterém se investor rozhodne aktivné piijmout fizenou ztratu v ramei
své investi¢ni strategie. Jinymi slovy se jedna o prodejni piikaz s takovou trovni ztraty, kterd je jesté pro
investora piipustna (18).
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v druhém grafu stupniuje hodnoty pouze po dvou stech USD (lokalniho maxima v hodnoté
1 151,17 USD bylo v tomto obdobi dosazeno dne 4. 12. 2013) (9).

Bitcoin to USD Chart
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Graf 1, Historie cen Bitcoinu v USD od 29. 4. 2013 do 23. 4. 2022 (9)
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Graf 2, Historie cen Bitcoinu v USD od 29. 4. 2013 do 31. 12. 2016 (9)

Znalostni asymetrie

Na rozdil od tradi¢nich trhi je na kryptoménovém trhu vyrazné vyssi podil drobnych,

neprofesionalnich investort. Mimo to na tradi¢nich trzich budou zkuSeni investofi
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obchodovat proti velkému procentu instituciondlnich investori se zkuSenostmi na
podobné trovni, zatimco u kryptomén z jejich technické podstaty vyplyva, ze bude mit
vyhodu tizka skupina programatori (popi. obecné informatiki), u kterych se predpoklada,
ze jsou schopni lIépe analyzovat kryptomény, do kterych investuji a maji moznosti je

aktivné upravovat (15).
Informac¢ni asymetrie

Informacni asymetrie prameni Z nizsi regulace kryptoménového trhu. Do jisté miry jsou
zde mozné i praktiky, které by v pfipad¢ tradi¢nich trhti byly sankciovany (napi.
tzv. insider trading?®), ze kterého profituje jen tzka skupina informovanych na tikor davu

drobnych investori (15).
FOMO, FUD a reakce na zpravy

FOMO (Fear Of Missing Out — angl. strach z promeskani), FUD (Fear, Uncertainty,
Doubt —angl. strach, nejistota, pochybnost) a citlivost trhu na zpravy z médii a socialnich
siti jsou investi¢né-psychologické jevy, které v kombinaci s kratkodobou a pomérné
divokou historii kryptomén mohou mit tendenci vyustit v emocni nebo nckdy az
psychoticky motivované chovani kryptoménovych investori na trzich. Takovému
chovani podléhaji nejcastéji nezkuSeni investofi, kteti kvali informacim
zprostiedkovanym médii a socidlnimi sitémi podléhaji dojmu, Ze jim unikd jedine¢na
ptileZitost zbohatnout. Casto proto emotivné nakupuji, kdyZ je cena vysoka, a kdyZ cena
Klesne, tak se za¢nou bat, ze ,,ptijdou o vSechno®, a emotivné prodavaji. Tyto jevy byly

pozorovatelné jak u Bitcoinu, tak i u ostatnich kryptomén (altcoint) (15).

V praxi se téchto jevl i zneuziva — dosazeni popularity urcité (obvykle podvodné)
kryptomény je moZzné si na socidlnich sitich pfedplatit. Poté co kryptoména vzroste na
popularité i na cen¢, podvodni obchodnici prodaji sviij (¢asto majoritni) podil a dana
kryptoména je odsouzena K zaniku. Takovyto princip se v praxi nazyva ,,pump and
dump* (15).

2 Insider trading znamena obchodovani na zdkladé nevetejné dostupnych informaci. V ptipadé tradi¢nich
trhl je takové obchodovani na finanénich trzich trestné (15).
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Tempo zmén

Na poli kryptomeén se na denni bazi objevuji rizné aktuality a nové projekty a je téméer

nemozné zachovat si neustaly piehled o aktualnich trendech (15).
Rozpad na podkategorie

A¢ kryptomény mohou byt lidmi intuitivné vnimany jako jeden homogenni typ komodity,
svét kryptomén je svétem technologii S Sirokym rozsahem aplikaci: zahrnuje podkladové
protokoly, vyvojaiské a komunika¢ni nastroje, platformy na kontrakty a tokeny, aj.
Kryptoménové projekty poskytuji feSeni pro rizna odvétvi (napi. finance, marketing, hry,
hazard, internet véci, cenné papiry, registry, aj.). Timto na jednu stranu vznikaji nové
moznosti pro investice ¢i spekulace, na druhou stranu dale rostou naroky na orientaci a

spravné vyhodnoceni kvality projekti (15).
2.25.1 Kryptoménové burza

I ptes to, ze kryptoménové projekty jsou Casto spojeny S néjakou ptidanou hodnotou,
Kalisky za kli¢ k Gispéchu kryptomén povazuje jejich zalistovani na renomované burze.
Samotné zalistovani kryptomény nebo jen spekulace, Ze kryptoména bude zalistovana, se
obvykle poji s raketovym narustem jeji ceny, a kvili tomu je obvykle (zejména u vétsich

nebo znaméjsich burz) spojeno s vysokymi naklady pro jeji vydavatele (15).

Situace s kryptoménovymi burzami je z ddavodu velkého rozvoje trhu podobné
dynamicka, jako situace s kryptoménami. Velikost burz je uréovana dle objemu na nich
provedenych transakci, bohuzel jsou ale tyto burzy jsou schopny pomoci promyslenych

transakci jejich objem zkreslovat, a v nékterych ptipadech také hybat s cenou (15).

Kalisky mezi zékladni pozadavky na kryptoménové burzy fadi jeji zndmost Sirokou
vetejnosti, ¢ehoz disledkem je dostatek solventnich uZzivatelii na strané¢ nabidky i na
strané poptavky, a tim padem i minimalizace problému s likviditou. Dalsim pozadavkem
je pak bezpecnost a s tim spojené nizké riziko vykradeni a regulac¢nich postihti. Pii vybéru
burzy by mél investor pohlizet na vybér kryptomén, likviditu, vysi poplatkd, dostupné
meénove pary (at’ uz sestavaji ze dvou kryptomén, nebo kryptomény a fiat meény), zptisoby

zadani obchodnich ptikaz, existenci pokrocilych analytickych nastrojii, nebo moznost
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obchodovani pres API?. Pro nékoho miize byt vyhodou moznost nastaveni &eského

jazyka (15) (23).

Mezi nejzndméjsi burzy patii napt. Coinbase, Binance, Kraken a Bitfinex, z nichz bude
blize specifikovana burza Binance. Kryptomény se ale dnes daji sménit i u platforem,

které byly ptivodné navrzeny pro jiné ucely, jako je napf. Revolut, nebo eToro (15) (23).
Binance

Binance je od roku 2018 nejvétsi kryptoménovou burzou na svété, a to jak z hlediska
navstévnosti, tak z hlediska objemu obchoda. Vznikla v roce 2017 v Cing, zamé&fovala se
predev§im na ¢insky trh a piivodné neobchodovala ménové pary mezi kryptoménami
a fiat ménami, ale pary pouze kryptoménové. Své sidlo postupné piesouvala z Ciny do
Japonska, poté na Tchaj-wan a nasledn¢ na Maltu, ktera je jejim aktualnim sidlem.
Zaméfeni burzy Binance na Cinu zménily &inské protikryptoménové regulace a nyni se
spole¢nost zaméiuje na kryptomeénovou/blockchainovou komunitu po celém svéte,
kterou je obecné piijimana. Umoznuje obchodovat mnohé ménové pary napiic krypto i
fiat ménami (véetné Ceské Koruny) za ptiznivy poplatek. Dostupna je formou webového

rozhrani a pfes mobilni aplikaci a podporuje i ¢esky jazyk (15) (30).

Nejen Ze spole¢nost Binance provozuje Spickovou svétovou kryptoménovou burzu, ale
pokryva kryptoménovy/blockchainovy ekosystém jako celek. Umoznuje obchodovat pies
220 aktiv (kryptomén, coindl, tokenli apod.), v¢etng altcoind, které jsou na ostatnich
velkych sménarnach a burzach stéZi dostupné. Soucdasti nabidky je nativni token??
Binance Coin (BNB), ktery je nejvice vyuzivan pro placeni poplatki v ekosystému burzy,
coz vede ke snizeni celkovych nakladl za pofizeni kryptomén. Token Binance USD

(BUSD) je tzv. stable coin? burzy Binance kopirujici hodnotu amerického dolaru (30).

2L API (application programming interface, angl. aplika¢ni programové rozhrani) je rozhrani, které slouzi
Kk zajisténi komunikace mezi dvéma platformami, které si vzajemné vyméfiuji data — rozsitené se vyuziva
pti poskytovani datovych sluzeb v celé fadé oblasti. V obchodnich platformach je pomoci API mozné
obchodovat formou automatizovanych strategii (14) (15).

22 Nativni token je vlastni digitalni mé&na konkrétniho blockchainu, nap¥. blockchain Ethereum byl primarng
navrzen pro kryptoménu Ethereum. Tato kryptoména je tedy nativni token (nazyvany také jako coin). Tento
blockchain ale hostuje i dalsi kryptomény ve formé tokent (4).

23 Stable coin je typ kryptomén, které jsou navrzené tak, aby si drZely stabilni trzni hodnotu. To umozZfiuje
kryptoménovym obchodnikiim drzet na blockchainu aktivum S nizkou volatilitou, aniz by museli opustit
kryptoménovy prostor. Hodnota kazdého stable coinu je navazana na hodnotu redlného aktiva a digitalné
toto aktivum reprezentuje. Jako ptiklady stable coin, které kopiruji americky dolar 1ze uvést pravé Binance
USD (BUSD), dale Tether (USDT), USD Coin (USDC), aj. (4) (30).
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Mimo klasicky spotovy trh zde existuje mnozstvi nastroju jako je obchodovani na paku,
kryptoménové derivaty, moznost spofeni pro ty, kdo preferuji dlouhodobé drzeni
kryptomeén pted jejich aktivnim obchodovanim, moznost vzit si krypto pajcku zajisténou
vlastnimi kryptoménami na burze Binance, nebo platebni karta Binance Card od VISA

pro ty, kdo chtéji kryptomény vyuzivat jako platidlo (10) (30).

Na Binance je k dispozici softwarova penézenka Trust Wallet, ale je uchovavani
nakoupenych kryptomén v hardwarové penéZzence je povazovano za bezpednéjsi feSeni.
Je zde také mozné zapojit se do tézby kryptomén typu proof of work v tzv. ,Binance
poolu, nebo u kryptomén typu proof of stake do tzv. stakingu?. Vyhodou je moznost
vytvoreni API, pomoci kterého je mozné se skrze rizné programovaci jazyky ptipojit
k serverim platformy Binance, coz je vyuzitelné pro algoritmické obchodovani.
Platforma Binance také umoziuje staZeni trznich dat a jejich vyuzivani nezavisle na této
platform¢ (10) (30).

Soucasti vlastnictvi Binance je webova stranka coinmarketcap.com slouzici pro analyzu

kryptomén. Sleduje vyvoj jejich cen po jejich zalistovani na burzach a kromé aktualnich

i historickych udajt nabizi Sirokou paletu analytickych nastroju a ukazatelt (9) (30).
2.3 Nastroje pro analyzu trhu

Pred realizaci investic by méla probihat analyza, ktera sestava z riznych analytickych
metod. Tyto metody se jednotlivé nebo ve vhodné kombinaci pouZzivaji pro rozhodovani,
zda zrealizovat konkrétni obchod, ¢i nikoliv — zda vstoupit do pozice, vystoupit z pozice,
nebo aktualni pozici neménit. Existuji tfi zakladni pfistupy k této analyze a kazdy z nich

ma sviij specificky vyznam. Jsou to:

1. Fundamentalni analyza — dlouhodoba analyza, ktera se zabyva otazkou ,,co
obchodovat®,
2. Technicka analyza — povazovana za kratkodobou analyzu, ktera se zamétuje na

to, ,,kdy obchodovat®,

24 Staking je mozny pouze u takovych kryptomén, jejiZ systém hlasovéani o prokdzani jejiho vlastnictvi a
systém pro vytvateni blokd je typu proof of stake. Uzivatel drzenim prostiedkd urcité kryptomény typu
proof of stake v kryptoménové penéZence podporuje operace na blockchainové siti, a tim navysuje své
mnozstvi této kryptomény (4).
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3. Psychologicka analyza — kratkodoba analyza, ktera se zabyva tim, ,,jak se bude

na finanénich trzich rozhodovat vétSina“ (26).
2.3.1 Fundamentalni analyza

Fundamentalni analyza je velmi komplexni analyzou, ktera se v investi¢ni praxi pouziva
pfi pfipravé zasadnich investi¢nich rozhodnuti. Sestava z kombinace mnoha druhii dil¢ich
analytickych metod, které se aplikuji bud’ jednotlivé, nebo ve vhodné kombinaci. Je
zalozena na piedpokladu, ze vnitini hodnota (teoreticka cena) obchodovaného aktiva se
lisi od jeho aktualni trzni ceny (kurzu), za né€z je obchodovana. Pokud je vnitini hodnota
analyzovaného aktiva vys$i nez jeho trzni cena, je toto aktivum povazovano za

podhodnocené — v opa¢ném piipadé za nadhodnocené (26).

Vyznam fundamentalni analyzy spodiva ve stanoveni vnitini hodnoty obchodovaného
aktiva pomoci rozboru vhodné kombinace indikatord. Porovnanim nalezené vnitini
hodnoty obchodovaného aktiva a jeho trzni ceny ziskdme podklad pro rozhodnuti, zda
spekulovat na pokles nebo na rust ceny tohoto aktiva. V této praci se dale zaméfim na

aplikaci principt fundamentalni analyzy na kryptomény (15) (26).
2.3.1.1 Fundamentalni analyza kryptomén

Za Uplny zaklad fundamentdlni analyzy kryptomén Kalisky povazuje odhaleni
podvodnych projekta, projekti s nizkym potencialem a ziskani klicovych informaci o
zdrojich a kvalité tymu, ktery za analyzovanou kryptoménou stoji. Dale zminuje absenci
existence firmy v pozadi vyvoje kryptomény, coz je zde obvyklé — jen obCasné za
vyvojem kryptomény figuruje nadace, start up, nebo mala firma, ktera ale témét nikdy
nezpfistupni k dispozici svou ucetni zavérku (ktera je napf. u akciovych investic stézejni).
Kalisky rovnéZ definoval nékolik niZze uvedenych kritérii, kterymi je vhodné se v rdmci
fundamentalni analyzy tidit (15) (26).

White paper

White paper je dokument, jehoz tradici zalozil Satoshi Nakamoto, kdyz dne 31. fijna 2008
zvertejnil prvni white paper ,,Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System®. Jedna se
0 inicializa¢ni dokument, ktery ma ptedstavit problém, kterym se tato kryptoména bude
zabyvat, feSeni tohoto problému, technologické feseni a jeho podobu, realizujici tym,

zdroje pro realizaci, apod. V pozdéjsich fazich existence dané kryptomény funkci white
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paperu obvykle nahradi ptispévky na blogu, forech, socialnich sitich a webové stranky,

které informuji o dosazeni prubéznych cilti (15).
Pti analyze Kalisky doporucuje:

- vyhledat existujici recenze, komentaie a diskuse k white paperu,

- kriticky rozlisit, zda white paper srozumitelné¢ uvadi do problematiky, nebo zda
ma charakter pouhého marketingového letaku a je plny slov jako ,,revolu¢ni®,
»disruptivni®, ,,jedine¢ny*, aj.,

- zvazit, zda dava smysl pouzit k feSeni problému blockchain a vytvaret novou
ménu/token,

- overit absenci centralni autority, kterd by o projektu rozhodovala.

S posouzenim relevance muze napomoct porovnani s white papery jiz uspésné

zavedenych projekti (Bitcoin, Ethereum, Cardano, atd.) (15).
Aktualni informace

Pfi vyhodnocovani by si mél investor udélat prehled, jakymi komunika¢nimu kanaly jsou
zprostiedkovany aktualni informace o kryptoméné, jakou maji kvalitu a jak jsou
srozumitelné. Mél by zjistit, zda webova stranka projektu srozumitelné popisuje, co je
jeho podstatou. Investor by mél posoudit, zda jsou z webu ziejmé nasledujici informace

o kryptoméné:

- jestli se jedna o coin ¢i token,

- jaky algoritmus kryptoména pouziva,

- jakaje jeji ménova zasoba,

- jak je kryptoména distribuovana — jakou formou vznikaji nové jednotky
kryptomény,

- zda je projekt decentralizovan,

- komu je projekt urcen,

- jak vyvojovy tym motivuje k zapojeni do provozu (15).
Road map a infrastruktura

V ramci tohoto bodu je vhodné si zodpovédet nésledujici otazky:
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- Jaky je vyvojovy harmonogram analyzované kryptomény (road map), v jaké je
fazi a jak se ho dafi napliiovat?

- Jaké penézenky a klienti existuji a jak funguji?

- Existuji na projektu né&jaké problémy (napi. chyby nebo kradeze) a jak se k nim
vyvojovy tym postavil?

- Narista pocet uzlil (infrastruktura) a pocet a objem transakci?

- Kolik m4 uzivateld piipadna decentralizovana aplikace?? (15).
Cenova historie

Pokud je kryptoména zalistovana na burze, krom¢ identifikace dané burzy je vhodné

zam¢fit se na cenovou historii, konkrétné posoudit nasledujici aspekty:

- zda cena analyzované kryptomény kopiruje cenu jiné kryptomény (hlavné
Bitcoinu),
zda na kryptoméné existuji podeziele velké narusty a poklesy, zejména mimo
obdobi, kdy maji kryptomény vSeobecné rustovy trend (podezieni na princip
pump and dump),

- zda a jak cena reaguje na zpravy o pokroku ve vyvoji,

- jak se vyviji cena po korekci trhu (kdyz kryptomény obecné doCasné ztrati
popularitu),

- jaké jsou denni zobchodované objemy,

- kdo drzi velké objemy a jak jsou tyto objemy rozlozeny (lze zjistit z pohledu do
blockchainu) (15).

Komunikace a aktivita

Vytvotit fundamentalni predstavu o kryptoméné pomize také existence komunity a
informace o form& komunikace (informacni kanaly a jejich aktivita) a obsahu
komunikace (adekvatni reakce tymu na dotazy a pozadavky komunity, organizace

meetupt a hackatont, zajem o0 vyhledavani chyb uzivateli dané kryptomény, aj.) (15).

% Decentralizované aplikace poskytuji sluzby podobné t€m, které nabizeji konvenéni aplikace. Narozdil od
nich ale vyuzivaji technologii blockchainu, ktery uklada data na velkém poétu uzli (zucastnénych
pocitacit), ¢imZ je eliminovana potieba centralizovanych zprostiedkovatelii pro spravu dat. Timto se sluzba
stava decentralizovanou. Prvni kryptoménou, ktera byla navrzena pro tvorbu decentralizovanych aplikaci,
je Ethereum (8).
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UZivatelé, uzivatelska privétivost a hodnota, jakou projekt prinasi

V dnes$ni dobé jiz samotné vytvoreni nové kryptomény znamena jen minimalni pfidanou
hodnotu. Proto je potfeba divat se na tuto kryptoménu ocima cilové skupiny (jejiho
uzivatele) a uvazovat, jestli nové feSeni pro uzivatele znamena dostate¢nou vyhodu pro

to, aby kryptoménu zacal pouzivat (15).
Investice a partnerstvi

Tento bod navazuje na bod minuly. V ramci néj by m¢l investor zjistit informace, jestli a
jak jsou do projektu zapojeny firmy z oboru. Posoudit, zda tyto firmy projekt podporuji a
propaguji, nebo zda v né&jaké fazi vyvoje vystoupily (napt. po zalistovani na burze a

vyuziti inicialniho rdstu ceny) (15).
2.3.2 Technicka analyza

Technické analyza slouzi k analyzadm jednotlivych investi¢nich aktiv za ucelem predikce
vyvoje jejich budoucich kurzi, véetné spravného nac¢asovani — tedy urceni okamziku, ve
kterém bude daného kurzu dosaZeno. Pro tyto predikce technicka analyza pouziva
publikované trzni udaje, jimiZ jsou trzni hodnoty analyzovaného investi¢niho aktiva a
objemy zrealizovanych obchodl (poptipad¢ dalsi druhy vetfejné dostupnych informaci).

V technické analyze jiz neni dilezité hledat pti¢iny hodnot téchto trznich udaja (15) (26).

Dulezitym predpokladem technické analyzy je, Ze lidské chovani je ve své podstaté
neménné, a tedy Ze i v chovani investord je mozné shledavat opakujici se reakce. Na
zéklad¢ toho, ze se historie zmén v trznich cenach opakuje, je cilem technické analyzy
pomoci Casovych tad identifikovat vyvojové trendy trznich cen a nasledné z nich
predikovat budouci vyvoj trzni ceny daného aktiva. DalSim ptedpokladem technické
analyzy je, Ze se fundamentélni aspekty na organizovanych trzich pln¢ odraZeji v trzni
cené. Proto zde jako rozhodujici faktory, ze kterych Ize pro kompletni analyzu vychazet,
figuruji trzni nabidka a poptavka. Kdybychom optikou technického ptistupu nahlizeli na
fundamentalni analyzu, nebudeme ji povazovat za pfili$ spolehlivou metodu (15) (26).

Pivodné technickd analyza, hlavné ta ve form¢ tzv. grafické analyzy, obnaSela pracné
vyhodnocovani jednotlivych grafi clovekem. Dnes je diky stale se rozvijejici vypocetni
technice a rozmanitym programovym moZzZnostem vypracovani této analyzy ¢im dal

dostupnéjsi. Navic se moznosti technické analyzy pomoci vypocetni techniky stale

36



o e

vvvvv

signaly. Kalisky vSak upozoriiuje, ze vétsi mnozstvi uzitych indikatorti nutné¢ nemusi
zajistit vetsi uspéch v obchodovani a klade diraz na vhodné pouziti indikatora (nebo

jejich kombinaci), zejména pak ale na jejich vhodnou interpretaci (15) (26).

Technickd analyza se sklada z grafické analyzy a analyzy zalozené na technickych
indikatorech, pfi¢emz obé jsou zaloZeny na stejnych veli¢inach — vyvoji kurzii v Case, a

vyvoji objemuti obchodu.
Grafickou analyzu charakterizuji nasledujici ¢asti:

1. vytvéfeni rGznych typt grafii na zéklade casovych fad kurzti obchodovanych aktiv
a dosazenych objemu obchodi,

2. analyza vzestupnych (tzv. by¢ich) a sestupnych (tzv. medvédich) trendu,

3. vizualni analyza grafickych formaci v grafech za ucelem predikce budoucich

zmén cenovych trendu (26).

Analyzu zaloZenou na technickych indikatorech, tedy matematickych funkcich, lze

klasifikovat do ¢ty podkategorii:

1. klouzavé pruméry,
2. pasmova analyza,
3. oscilatory,
4

cenoveé objemové a objemové indikatory (26).

Automatizovana obchodni strategie v navrhové cCasti této prace bude vyuzivat metodu

klouzavych pramérd, a proto nyni bude tato metoda rozepsana podrobné;i.
2.3.2.1 Metoda klouzavych praméra

Klouzavy primér je statisticky vypocet, ktery Rejnus povazuje za nejvyznamnéjsi a
V investi¢ni praxi za nejvyuzivanéjsi oblast metod. Pro tuto metodu podobné jako pro
metody grafické analyzy plati, ze ¢im delsi sledované obdobi vypocteny klouzavy primér
obsahne, tim by vysledné tdaje mély byt spolehlivejsi. Hlavni prednosti klouzavych
priméra je diky jejich schopnosti zahladit prudké vykyvy kurzi identifikace trendu.

Jejich hlavnim negativem je zpoZzdéni, se kterym na aktualni vyvoj kurzl reaguji. Proto
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by méla délka klouzavych pramért odpovidat investiénimu horizontu, jelikoz pravé tato
délka mé na zpozdéni primy v1ivZ®. V praxi se pro ziskani nakupnich/prodejnich signali
nejéastéji pouziva kombinace klouzavého pruméru s kurzem, nebo kombinace vice
klouzavych pruméri. Jako vhodny doplnujici faktor mize poslouzit udaj o objemu
obchodt — kdyz rlst nebo pokles trznich cen doprovazi vzrist objemu obchodt, potvrzuje

to trend (14) (26).
Nize specifikuji varianty vypoc¢ta klouzavych praméri, obvykle vyuzivané v praxi:

1. Jednoduchy klouzavy prumér — Vv praxi velmi ¢asto pouzivan zejména kvili
jeho jednoduchému vypoctu. Spociva v tom, Ze se napi. kazdy den vypocita
pramér uzaviracich cen poslednich deseti dni. V tomto pfipadé¢ maji hodnoty
kazdého z deseti analyzovanych dni stejnou véhu.

2. Vazeny klouzavy primér — kazdému kurzu, ze kterého se provadi vypocet,
pfipadd urcita ,,vdha“ piifazena linearné podle staii daného kurzu. Touto vahou je
hodnota kurzu vynasobena jesté pred vypoctenim samotné¢ho primeéru, pricemz
nejvyssi vahu ma nejaktualnéjsi kurz. Na stejném piikladu klouzavého priméru
spoctené¢ho z deseti uzaviracich cen by se tedy nejstars$i znamy kurz nasobil ¢islem
1, nejnovejsi Cislem 10 a pramér by byl vytvoren z téchto deseti nasobkii.

3. Exponencialni klouzavy primér je variantou vazeného klouzavého prameéru,
u kterého jsou véhy pfifazovany jednotlivym kurzlim exponencialng. Opét zde
plati, Ze ¢im je kurz aktudlné;si, tim vyssi vaha je mu pfifazena.

4. Variabilni klouzavy prumér — varianta exponencialniho klouzavého praimeéru se
dvéma vyrovnavajicimi konstantami, kde se druha znich méni v Case podle
volatility analyzovaného aktiva. I zde maji nejvyssi vahu nejaktualngjsi data.

5. Triangularni klouzavy primér — nejvyssi vahu maji kurzy nachéazejici se asové

Huprostied™ a nejnizsi vahu ma nejaktualné;si a nejstarsi kurz (26).
2.3.2.2 Technicka analyza kryptomén

U obecné technické analyzy jsou urcujicimi faktory, ze kterych lze pro kompletni analyzu

vychézet, trzni nabidka a poptavka. Ty pak urcuji trzni cenu obchodovaného aktiva.

2 Pro analyzu dlouhodobych trendii je vhodné pouzit napt. 200denni klouzavy primér, pro sttednédobé
trendy napt. 50denni, a pro kratkodobé trendy 1ze pouZit nékolikadenni klouzavy primér (26).
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Technickd analyza kryptomén se ve své podstaté nelisi od technickych analyz jinych
obchodovanych aktiv. Na kryptomény je mozné aplikovat jak grafickou analyzu, tak
analyzu pomoci technickych indikatort. Hojné se zde pouziva i vyse popsana metoda

klouzavych praméra (15).
2.3.3 Psychologicka analyza

Psychologickd analyza je postavena na piedpokladu, ze trh je pod vlivem masové
psychologie. Tento vliv piisobi na tcastniky trhu a tim ovliviluje troven trznich cen
investi¢nich aktiv. Lze tedy fici, Ze vyvoj trznich cen v budoucnu zévisi na impulzech,

které ovliviuji chovani davu (at’ uz k prodejim nebo k nakupim) (26).

Keynes v ramci své ,,spekulativni rovnovazné hypotézy* definoval pojem ,,spekulace®
jako investi¢ni rozhodovani, které je zaloZeno na prognézovani kolektivni psychologie.
Toto chovani tzv. investi¢niho publika zapficinuje stale jednodussi ptistup nezkusenym
investorum K investovani a je zna¢né ovlivnéno kolektivni psychologii velkého poctu
neinformovanych jednotlivct, jejichz investiéni chovani se nékdy muze vyvinout az
do davové psychozy. Dusledkem toho jsou nadmérné reakce trhii na takové udalosti, které

maji pomijivy charakter, nebo jsou z pohledu fundamentu témét nevyznamné (26).

Voln¢ Ize psychologickou analyzu definovat jako ,.investi¢ni rozhodovani na zakladé
predpokladu, jak se bude na finanénich trzich rozhodovat vétsina“. Vzhledem k tomu, ze
vétSina ucastnikd této ,,kolektivni investicni hry* preferuje kratky investi¢ni horizont, je

psychologicka analyza povazovana za kratkodobou analyzu (26).
2.3.3.1 Psychologicka analyza kryptomén

V kontextu psychologické analyzy kryptomén Kalisky zmifuje tzv. analyzu sentimentu,
ktera se zabyva urovanim ,,nalady na trhu“. Konstatuje, ze i ptes to, ze kli¢ovou
schopnosti obchodnika by méla byt dobra kontrola emoci, je kryptoménovy trh obzvlasté
nachylny na davové chovani a emocemi motivované piehnané reakce. K metodam
kryptoménové analyzy sentimentu fadime srovnani longt a shortd®’ nebo analyzu

médii a socialnich siti (15).

27 Long pozice otevira investor tehdy, kdyz spekuluje na rist ceny investiéniho aktiva. Optimisticky trzni
vyhled rostoucich cen se také nazyva jako by¢i trh.
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Srovnani longi a shorti

V ramci srovnani longl a shortli je doporuceno zjistit informace o poc¢tu otevienych
pakovych obchodu. V piipadé, ze majorita trhu spekuluje na rast (tedy planuje otevirat
long pozice), investoii maji tendenci si pajcit fiat ménu, za kterou nakoupi kryptoménu.
Pokud naopak na trhu panuje nalada spojena s o¢ekavanym poklesem hodnoty kryptomén
(a vice se tedy bude vstupovat do short pozic), investoti se rozhodnou radgji pujcit

kryptoménu, za kterou nakoupi fiat ménu (15).
Analyza médii a socialnich siti

Kryptoménovy trh je velmi mlady a maly trh, ktery je specificky svymi velkymi nartsty
apady cen. S timto trhem se poji pfedstavy o rychlém zbohatnuti, ale i dramatické scénaie
s velkymi ztratami. Vyznacuje se také vysokou citlivosti na medidlni zpravy, které
Kalisky nazval mikro-soubojem mezi zaujatymi obchodniky pokousejicimi se
vyzdvihnout z4jem o kryptomény a konzervativci upozoriiujicimi na nedtvéryhodnost

kryptomén kvuli absenci dlouhodobé;jsi historie (15).

Analyza sentimentu zejména na socialnich sitich je naro¢na na filtrovani faktickych
informaci od emoéné zabarvenych subjektivnich nazorti plnych nadSeni i hrizy a od

vSudypiitomného trollovani?®“ (15).
2.4 Investi¢ni strategie

V této podkapitole zminim zakladni pojmy tUzce souvisejici se samotnou stavbou
investicni strategie, jako je naptiklad investice, obchodovani, nebo obchodni strategie.
Z kategorie obchodnich strategii se budu detailn€ji zabyvat automatizovanymi
obchodnimi strategiemi a nastrojem QuantConnect, ktery se rozsifené pro jejich stavbu
pouziva. Zavérem popiSu programovaci jazyk Python, protoZe automatizovana strategie,

ktera je vystupem praktické Casti této prace, je naprogramovana v tomto jazyce.

Do short pozice investor naopak vstupuje tehdy, kdyz o¢ekava pokles ceny investi¢niho aktiva. Pokles
trhu se také piezdiva jako medvédi trh (18).

2 Trollovani, trolling je nepf{jemnou soucasti diskusi na internetu, které se projevuje nevybiravymi Gtoky,
nebo soustavnym pokousenim se o rozvrat diskuse nemistnymi piispévky, napf. vulgarnimi, na prvni
pohled scestnymi, mimo téma apod. Dil¢im aspektem trollovani je soustavné sifeni dezinformaci a fake
news (31).
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2.4.1 Investice

Investice lze definovat jako vkladani nynéjSich prostiedki do takovych aktivit, u kterych
se ocekava, ze by mély v budoucnu pfinést pozadovany vynos. Jedna se o zamérné
obétovani ur€ité dnesni hodnoty za ucelem ziskani vyssi hodnoty v budoucnu, s ¢imz se
nutné poji podstoupeni urcitého rizika, ze planované budouci hodnoty nemusi byt

s jistotou dosazeno (26).

Investice je realizovana provedenim obchodu — nakupem investi¢nich aktiv (finan¢nich
nebo realnych investi¢nich instrumentt) a jejich budoucim prodejem. Na finan¢nich
trzich plati, ze finan¢ni a redlné investice jsou komplementy?®, a vzajemné si tedy
nekonkuruji. Pomoci investice 1ze realizovat vynos nasledujicimi dvéma zpisoby (nebo

jejich kombinaci):

1. zakoupenim investi¢niho aktiva investor ziska narok na vynosy, plynouci z jeho
drzby (napft. ve form¢ dividendy),
2. po zakoupeni investor o¢ekava rust ceny tohoto aktiva v ¢ase a planuje toto

aktivum v budoucnu prodat za cenu vyssi (26).
2.4.2 Obchodovani

Obchodovani je zakladni ¢innosti na finan¢nich trzich a sestava z nakupu, prodeje nebo
vymény investi¢nich aktiv. Obecnym cilem obchodovani je realizace vynosu, kterého je
dosazeno nakupem aktiva za niz§i cenu, nez za jakou je nasledné prodano (obvykle
v ramci relativné kratké doby). At uz je obchodovani provadéno jednotlivcem nebo

globalni instituci; pfimo nebo nepiimo prostiednictvim makléte (6).
2.4.3 Obchodni strategie

Obchodni strategie je systematickd metodika nakupu a prodeje investi¢nich aktiv. Sestava
z predem stanovenych pravidel a kritérii, na zaklad¢ kterych je uskute¢iovano rozhodnuti
o0 realizaci obchodu. Jeji nutnosti je stanoveni objektivnich kritérii a analyz a jejich
dusledné dodrzovani. Obchodni strategie by méla byt upravovana podle toho, jak se méni

podminky na trhu, a méla by reflektovat cile investora (14).

2 Komplementy jsou statky, které se navzajem dopliiuji. To znamen4, si vzajemné nekonkuruji, naopak
vzrist poptavky po konkrétnim statku ma tendenci zvysit poptavku i po jeho komplementu (5).
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Obchodni strategie délime na diskre¢ni a automatizované. Pti diskreénich strategiich
Jsou nejcastéji vyuzivany postupy grafické analyzy. Navzdory tomu, ze by zde méla byt
predem jasné definovana pravidla, je tato strategie naro¢na na psychologii a zkuSenosti.
Vzhledem k tomu, ze diskre¢ni strategie vyzaduji manualni zadavani obchodnich ptikazt

investorem, vyzaduje tato strategie vét$i ¢asové nasazeni obchodnika (11).

Alternativou jsou automatizované (nebo také algoritmické) strategie, v nichz jsou
jednotlivé obchodni piikazy 1 analytické postupy definovany pomoci piedem
vytvoieného programu. Ze dvou subkategorii technické analyzy (tedy grafické analyzy a
analyzy zaloZzené na technickych indikatorech) je vhodnéjsi stavét automatické obchodni

strategie algoritmizovanim technickych indikatort (11) (26).
2.4.3.1 Automatizovana (algoritmicka) obchodni strategie

V ptipadé, Ze se investor rozhodne obchodovat na zéklad€ technické analyzy a nechce pii
tom sledovat vyvoj kurzt v realném cCase, je mozné investi¢ni Strategii zautomatizovat.
Tehdy hovofime o automatizovaném (nebo také algoritmickém) obchodovani. I pies to,
ze by dobry investor obchodujici na zakladé technické analyzy mél mit schopnost
nenechat se ovlivnit emocemi, a Ze by pii obchodovani v redlném case mél vyloudit
investi¢ni rozhodnuti provedend pod vlivem stresu, nikdy nebude natolik pohotovy,
pfesny a raciondlni, jako program, ktery se za vSech okolnosti fidi predem
nadefinovanymi podminkami. Zaitkka ve svém kurzu automatizovaného obchodovani
tento jev vystizné shrnuje, Ze ,,automatizovana strategie nikdy nemutze nahradit ¢loveka,
ale zaroven nikdy nemutze nahradit ¢lovéka“. Automatizace strategie muze pro investora
znamenat pifinosy, musi ale byt, jako kaZdy jiny ndstroj, pouzita vhodnym
zpusobem (11) (32).
Dnes existuje mnoho moznosti, jak si takovou strategii opatfit:

1. zakoupeni strategie,

2. vyuziti strategie volné dostupné na internetu,

3. naprogramovani strategie (¢emuz je vénovana navrhova ¢ast této prace),

4. vyuziti nastroju, ve kterych si investor pouze navoli trh, typ obchodu, technické

indikatory a trzni podminky pro uskute¢néni ndkupu nebo prodeje,
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5. vyuziti nastrojii generujicich strategie na principu umélé inteligence® (11) (32).

Kurz automatizovaného obchodovani zprostfedkovany platformou Quantconnect
(popsano nize) definuje zakladni kroky automatizovaného obchodovani, které jsou

popsany V nasledujicich bodech (25).
1. Vyzkum

Prvnim krokem je vyzkum, sestavajici z provedeni analyzy o investovanych aktivech,
jehoz cilem je zjistit a revidovat fakta, principy a teorie o investi¢nim aktivu. Sestava ze
zkoumani vefejnych zdznami o investi¢nim aktivu, o spole¢nosti nebo 0 daném odvétvi.
Vysledkem je obvykle rozhodnuti, zda do takového aktiva investovat, ¢i nikoliv. V této
praci je zrealizovan v podkapitole 3.1 formou fundamentalni analyzy kryptomény

Solana (14).
2. Navrh a programovani

Druhy krok spoc¢iva v navrhu a v programovani jednozna¢né definovanych investi¢nich

pravidel. Tato pravidla definuji naptiklad:

velikost obchodnich pozic a zpisob jejich vymezeni,

- signaly k vstupu do obchodnich pozic a parametry realizujici nakup aktiva,
- signaly k vystupu Z obchodnich pozic a parametry uzavieni obchodu,

- Oomezeni systému (napf. Casové omezeni),

- ochranna opatieni (14).
3. Backtesting

Backtesting (angl. zpétné testovani) je obecna metoda testovani strategie na historickych
datech. Jeji prostiednictvim ziskame informaci o GspéSnosti strategie v minulosti. Je to
vhodny zplisob zjiSténi potencidlu vytvofené strategie bez rizika ztraty financnich
prostiedkd. Fungujici backtesting je sice pro obchodnika piedpoklad spolehlivosti
strategie do budoucna, nicméné testovani na historickych datech nikdy nebude mit tak

vysokou vypovidajici hodnotu, jako obchodovani v realném case ¢i obchodovani na demo

% Umélou inteligenci se rozumi simulace lidské inteligence ve strojich, které jsou naprogramovany tak,
aby napodobovaly uréité predem definované lidské jednani. Takto naprogramovany stroj vykazuje
vlastnosti spojené s lidskou mysli, naptiklad uc¢eni nebo feseni problému (14).
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uctu, protoze historické vynosy nikdy nejsou spolehlivou zarukou vynosu
budoucich (14) (25) (32).

4. Optimalizace

Optimalizace je proces zlepSovani algoritmu zménou indikatort technické analyzy,
upravou jejich parametrti stavajicich indikator, nebo zménou aktiva s vyS$Simi
otekavanymi vynosy. Ugelem optimalizace je snizeni nakladti nebo zvyseni efektivity
strategie. Vzhledem Kktomu, Ze optimalizace jednoho faktoru muze vyzadovat
kompromisy Vv jinych faktorech, existuje zde riziko tzv. ,,pfeoptimalizace®. Pokud je
optimalizaci dosazeno ptiznivych vysledkd, mize byt strategie nasazena na demo ucet
nebo na ucet investujici v realném Case S realnym kapitalem. K optimalizaci dochazi pti

stavbé strategie, ale i pti obchodovani na demo nebo realném uctu (14).
5. Obchodovani na demo tctu

Obchodovani na demo uc¢tu predstavuj simulovany obchod, ktery umoznuje testovat
obchodovani vrealném Case, aviak bez riskovani skuteénych penéz. Ucelem
obchodovani na demo Gétu je posouzeni, zda ma vyznam pomoci definované strategie

obchodovat na realném uctu (14).
6. Obchodovani na realném ucétu

Pii obchodovani na realném uctu dochazi k automatickému zadavani nakupnich a
prodejnich pifikazii na zakladé naprogramované strategie, jakmile jsou splnény jeji

podminky. Zde se obchoduje v redlném ¢ase, s realnymi penézi (14).
7. Monitorovani

Naprogramovana strategie nasazena na realny ucet je prakticky schopna obchodovat bez
nutnosti zasahu ¢lovéka. Priubéh obchodovani je ale tieba monitorovat, automatizované
strategie jsou tak stale pod dohledem za tGelem ujisténi, ze spliuji investorova

o¢ekavani (14).
2.4.3.2 QuantConnect

QuantConnect je globalni spolecnost sidlici v Seattlu v USA zalozena v roce 2011, ktera
poskytuje cloudovou sluzbu pro navrhovani algoritmickych obchodnich strategii, pro

jejich zpétné testovani a pro nasledné nasazeni na obchodni Géet U podporovanych burz
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a brokert. Seznam téchto burz a brokerti je zprostiedkovan formou nasledujiciho

obrazku (25).

(¢ InteractiveBrokers OANDN COinbase BITFINEX ¥

7 -
tradier brokerage N TECHNOLOGIES ATREYU ) Bloomberg

mKraken == FTX

Obrazek 2, Brokefi a burzy podporované platformou QuantConnect (25)

Stavét automatizované strategie pomoci sluzby Quantconnect je mozné pro akcie,
dluhopisy, forex, futures, opce, CFDs i kryptomény, a to v jazycich Python a C#. Zpétné
testovani je umoznéno na datech, ktera jsou platformou zprostiedkovana formou nékolika
desitek datasett. N2které jsou dostupné zdarma, jiné jsou zpoplatnény ¢astkou dosahujici

hodnoty maximalné nékolika desitek americkych dolart (25).

Pro uzivani vyvojového prostiedi platformy Quantconnect je vyzadovano vytvoreni uctu

v nékolika jednoduchych krocich:

1. VloZeni jména, emailu a hesla do piihlaSovaciho formuldie na webové strance
platformy a potvrzeni udaja.

2. Po obdrzeni emailu je vyzadovano potvrzeni emailové adresy.

3. Nasledné je uzivatel vyzvan k vyplnéni dotazniku sestavajiciho z jednoduchych
otazek. Tyto otazky maji za Ukol zjistit primarni cil a Groven znalosti nového

uzivatele (25).

Uzivateli sluzby QuantConnect mohou byt jak velké organizace (napt. hedgeové fondy,
makléiské spolecnosti), tak jednotlivci, jimz platforma od zac¢atku roku 2018 umozinuje
pomoci tzv. Alpha Streams vyhleddvat a licencovat strategie prostfednictvim API.
QuantConnect komunita tak ma moznost poskytnout své licencované algoritmické

strategie obchodnim firmam, pomahat jim hledat obchodni signaly a tim vydélavat (25).
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2.4.3.3 Python

Z dvou programovacich jazykt podporovanych platformou QuantConnect bude
v praktické cCasti vyuzit Python. Je to univerzalni, moderni a velmi popularni
programovaci jazyk, ktery ma celou Skalu vyuziti — od vyvoje a testovani softwaru, pies
automatizaci, skriptovani a web development, az po datovou analytiku a strojové uceni.
Vzhledem k tomu, ze je pomérné snadné si jej osvojit, je vyuzivan i ne-programatory
(napft. odborniky ve financich nebo ve véd¢€) a slouzi hlavné pro zautomatizovani mnoha

typu ukoli vykonavanych na kazdodenni bazi (napft. pro organizaci financi) (10).

Univerzalnost a vSestranna vyuzitelnost jazyka Python vychazi z existence nespocetné
mnoha knihoven, tedy souboru funkei, procedur, tfid, objektt, a konstant. Tyto knihovny
obsahuji jiz naprogramovana fteSeni celé fady béZznych problému, které lze pii
vyvijeni programl jednoduse pouzit. Kazdd knihovna byla vytvofena za konkrétnim
ucelem (napt. knihovna math se zaméfuje na matematické funkce) a jazyk Python také
jednoduse umoznuje navrhovat a opakované vyuzivat knihovny vlastni. Platforma
Quantconnect vyuziva napiiklad knihovny numpy, pandas, tensorflow, scikit-learn, nitk,
keras, aj. (12) (25) (27).
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3 Analyticka cast

Tato kapitola je zamétena na analyzu konkrétnich oblasti, které budou v praktické ¢asti
vyuzity. Budou posouzeny fundamentalni aspekty zvolené kryptomény — altcoinu Solana,
dale budou zhodnoceny datasety dostupné v platform¢ Quantconnect, které poskytuji
historicka data trznich cen a objemii obchodii kryptoménovych part. V posledni sekci
této kapitoly budou ptedstaveny a zanalyzovany nékteré zakladni investi¢ni strategie,
které jsou pro investory dostupné online. Tyto strategie nebo jejich ¢asti budou vyuzity a

zoptimalizovany V navazujici kapitole 4.
3.1 Fundamentalni analyza kryptomény Solana

Cilem prace je automatizovana investi¢ni strategie, ktera bude obchodovat kryptoménu
Solana. Proto jsou v této podkapitole popsany zavéry vyplyvajici z fundamentalni
analyzy této kryptomény. V nékterych oblastech je Solana porovnana s Bitcoinem, ktery

muzeme povazovat za prukopnika mezi kryptoménami.
3.1.1 Popis kryptomény a aktualni informace

Solana je pomérné novym altcoinem, ktery velmi rychle vstoupil do sektoru
decentralizovanych aplikaci. Lze jej povazovat za nejrychleji rostouci ekosystém
Vv oblasti kryptomén. Vyznacuje se rychlosti transakci a nizkymi transakénimi poplatky.
Jejim cilem je usnadnit vytvafeni decentralizovanych aplikaci, v ¢emZ ma konkurovat
stavajicim platformam. Naptiklad Bank of America tvrdi, ze by Solana mohla ziskat ¢ast
podilu na nyni dominantn&jsi decentralizované siti Ethereum a piezdiva Solanu ,,Visou®!
ve svété digitalnich aktiv*. Na poli decentralizovanych aplikaci spusténych na jeji siti
Solana je v zaii 2021 evidovano jiz 332 decentralizovanych aplikaci. K tomuto datu je

vSak dominantni Ethereum s 2 841 decentralizovanymi aplikacemi (8) (13) (28).

Jedna se o kryptoménu, ktera byla nov€ navrzena vcetné jejiho blockchainu — jednd se
tedy o coin, nikoliv o token. Za jejim zrodem stoji spolecnost Solana Labs, v jejimz ¢ele
stoji generalni feditel Anatoly Yakovenko. Ten je zaroven autorem white paperu Solany.

Projekt byl zalozen jiz v roce 2017 spole¢nosti Solana Labs, ale oficialné byl spustén az

31 Visa je spole¢nost, ktera provozuje nejvétsi globalni sit’ elektronickych plateb a platebnich karet. Na
svém webu uvadi, ze je schopna provést az 56 000 transakci za vtetinu (33).
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v bfeznu 2020. Platforma CoinMarketCap eviduje historii trznich cen od dubna
roku 2020 (8) (9) (28).

Solana upiednostituje rychlost pied decentralizaci. VyuZiva principu $kalovatelnosti®?,
¢imz se stava konkurenceschopnou Vv poctu zpracovanych plateb za sekundu. Udava se,
ze blockchain Solany je schopen zpracovat az 65 000 transakei za sekundu s primérnymi
poplatky 0,00025 USD za transakci. Pro porovnani napt. Ethereum (pfed dokoncenim
aktualizace na verzi 2.0) dokaze za sekundu zpracovat piiblizn¢ 30 transakci

s pramérnym poplatkem 4,50 USD za transakci (8).

Ke konci biezna 2022 web solana.com eviduje ptes 65 biliont provedenych transakci a
kazdou sekundu je provedeno kolem 2 000 novych transakci s minimalnimi naklady na
transakci (28).

Na ukor Skalovatelnosti je Solana oproti napf. Bitcoinu nebo Ethereu povaZzovana za
mén¢ decentralizovanou a jeji blockchain za méné bezpecny. Z toho divodu na sitich
téchto kryptomén nékdy dochéazelo k pretizeni, ¢ehoz disledkem bylo mimotadné

docasné navyseni transak¢nich poplatka (8) (13).

Piinosem blockchainu Solany je mimofadna rychlost vytvareni blokd. Novy blok se
vytvoii kazdych 400 milisekund, zatimco u ostatnich kryptomény cas odpovida

minimalné nékolika jednotkam sekund (8).
Proof of history

Architektura Solany je zalozena na konsenzualnim protokolu ,,proof of history* (angl.
dikaz historie), jenz predstavuje jedineény zpusob k procesu ovéfovani transakci
(oveéfovani potadi a Casového pribéhu udalosti). Ekosystém Solana spoléha pouze na
jediny Fetézec, na rozdil od jinych blockchainovych ekosystémt, které¢ voli sdileni
transak¢ni zatéZe pies vice interoperabilnich blockchainii. Systém jednotného casového
znaCeni transakci zajiStuje, Zze vSechny validatory (pocitace, které ovéiuji transakce
Vv blockchainu) maji jednotny piehled o tom, Vjakém potfadi jsou Vv blockchainu

provadény nové aktivity. Tento systém je v podstaté typem konsenzudlniho mechanismu,

32 Skalovatelnost Ize popsat jako schopnost vyhovét neustale rostoucimu poétu uZivateldl, a to ve tfech
aspektech: odbaveni co nejvétsiho poctu transakei, za co nejkratsi ¢as a s co nejmensimi poplatky (13).
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ve kterém maji GiCastnici sit¢ za ukol analyzovat platnost transakci. Musi se shodnout na

jediné historii udalosti, a proto se cely koncept nazyva proof of history (29).
Proof of stake

Princip proof of history kombinuje s konsenzualnim protokolem ,,proof of stake* (angl.
dikaz podilu), coz je mechanismus konsenzu kryptomén, slouzici pro zpracovani
transakci a vytvafeni novych blokd v blockchainu. Slouzi k ovéfovani zaznamii v
distribuované databazi a udrzovani jeji bezpe€nosti a fesi otazku integrity kryptomény

tim, ze zabranuje uzivatelim vydavani dodate¢nych minci (8) (14).

Pfi pouzivaném mechanismu proof of stake dochazi k ovétrovani transakei (tzv. stakingu)
na zaklad¢ poctu minci, které uzivatelé nechali uzamknout (uzamcené mince nelze
docasné obchodovat). Protokol fidici tento mechanismus konsensu pak ndhodné vybere
uzivatele a udéli mu pravo navrhnout a ptidat do blockchainu novou sadu potvrzenych

transakci (14).

Pomoci kombinace mechanismii proof of history a proof of stake dosahla spole¢nost
Solana rychlosti transakei, aniz by musela implementovat produkty druhé vrstvy, jako

jsou postranni fetézce (8).
3.1.2 White paper

White paper Solany ma podobné jako white paper kryptomény Bitcoin formu odborné
publikace srozumitelné ptedstavujici problematiku, popisujici technologické feseni a jeho
podobu a obsahujici reference na odborné zdroje. RovnéZ oteviené¢ komunikuje
problematickd témata jako pravni odpovédnost, hrozby a ptfipadné hackerské utoky.
Spolecnosti  Altlift vSak komunikaci problematickych témat nepovazuje za

dostate¢nou (1) (20) (29).

Dokument do hloubky popisuje navrh nového druhu architektury vysoce vykonného
blockchainu, zalozeného na principu proof of history, ktery Solanu odlisuje od ostatnich

konkurentti na platformé decentralizovanych aplikaci (29).

Dale white paper popisuje celkovy néavrh systému, jeho architekturu véetné jejich
vykonnostnich limitd a principy proof of history, proof of stake a proof of replication,

pomoci kterého se dokazuje spravnost udaji formou replikace. V dokumentu je také
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popsan princip smart kontrakti®®

aplikace (29).

, pomoci kterych je mozné vytvaret decentralizované

Vzhledem k aktualné dostupnym informacim o kryptoméné Solana, popsanym v sekci
3.1.1 lze konstatovat, ze se realizaénimu tymu dafi uskute¢iiovat pavodni vytycené cile

projektu.
3.1.3 Road map ainfrastruktura

Portal Gfinity informuje, Ze od tinora 2022, kdy byla spusténa beta verze projektu Solana,
zbyva dokon¢it jiz pouze jednu polozku mainnetu®*. Portal vsak vznasi podezieni o

zna¢ném zpomaleni vyvoje v poslednich mésicich.

Upozoriiuyje také na skute¢nost, ze dosud nedoslo ke spusténi oficialni verze Solany, ale
stale je dostupna pouze beta verze. Jeden z moderatord Solany vSak formou socialni sité
Reddit komunikoval, Ze ,"Beta" znamend, ze se stale vyviji, zatimco hlavni funkce jsou

stoprocentné funkcni! ... (3).

Mimo to portal Gfinity informuje o nasledujicich zamérech spole¢nosti Solana Labs,
kterou reprezentuje generalni feditel Anatoly Yakovenko. Jednim znich je piiprava
ekosystému Solana na 1 miliardu uzivatelt. V tom spole¢nosti maji vyznamné napomoct
finance ve vySi 314 USD, které spoleCnost ziskala v cervnu minulého roku

prostfednictvim soukromého prodeje tokent (3).

Vyvojovy harmonogram je k dispozici na webu messari.io, posledni pfispévek, ktery je
zde dostupny, byl zvetejnén v roce 2020. Informuje o planovaném upgradu své sité
z verze Mainnet Beta na plnou verzi mainnetu na pielomu rokti 2020 a 2021. S touto verzi
ma byt zaveden inflaéni plan, ktery je dostupny zde, na foru webu Solana. Tento posledni
ptispévek také informuje o dvou hlasovacich obdobich vroce 2020, tykajicich
se inflaéniho planu. Akt hlasovani 1ze povazovat za indikator absence centralni autority,

jeji existenci v§ak nelze potvrdit ani vyloucit (19) (28).

33 Smart contract (angl. chytry kontrakt, chytrd smlouva) slozi ktomu, aby dv& strany mohly
prostiednictvim blockchainu ptijimat zavazky, aniz by se musely znat nebo si divétovat. Mimo to je mozné
pomoci smart kontraktu odstranit potiebu zprosttedkovatele, coz vyrazné snizuje provozni naklady. Smart
kontrakty se stavaji popularni aZ v souvislosti s blockchainem a kryptoménami, ale tento koncept poprvé
popsal americky kryptograf Nick Szabo jiz v roce 1994 (4).

3 Mainnet je pojem oznacujici okamzik, kdy je protokol blockchainu pIn& vyvinut a nasazen (4).
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3.1.4 Cenova historie

Platforma CoinMarketCap uchovava data o cenové historii kryptomény Solana od
10. 4. 2020 (tedy par tydnt po jejim spusténi). Pravé od tohoto data do 25. 3. 2022 je
Vv nasledujicim grafu zobrazen cenovy vyvoj Solany vyjadfeny v americkych dolarech.
Dne 25. 3. 2022 se cena Solany pohybovala kolem 98,37 USD, objemy obchodi za
poslednich 24 hodin dosahovaly hodnoty 2 205153 694 USD a cena Solany za
poslednich 24 hodin klesla 0 3,96 %. V aktualnim Zebii¢ku CoinMarketCap fadicim
kryptomény podle jejich trzni kapitalizace je Solana na 9. misté s trzni kapitalizaci
v hodnot¢ 31 973 878 710 USD. Ma cirkulujici nabidku 324 932 806 minci (9).

Maximalni nabidka jednotek Solany se zna¢né 1isi v zavislosti na zdroji informace.
Nadace Solana Foundation oznamila, ze do obéhu bude uvolnéno celkem 489 milioni
tokeni SOL, avSak web Altlift mluvi o 500 milionech SOL. Portal CoinMarketCap
prezentuje, ze celkova zasoba jiz vytvofenych minci po odeéteni minci, které byly
tzv. ,,spaleny“*® dosahuje vyse 511 616 946 SOL (1) (9) (14).
Solana to USD Chart
Price  Market Cap TradingView  History D 70 M 3M 1Y YTD Al B LOG
1/4j2021 1:00:00 AM

Vol 24h: $59.96M

USD  May u Sep et 2022

Graf 3, Historie cen Solany v USD od 10. 4. 2020 do 25. 3. 2022 (9)

% Protokol tzv. ,,spali“ (zni¢i) ¢ast transaké&nich poplatkd, které vybere, aby udrzel omezenou nabidku SOL
oproti své emisi (1).
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Pro srovnani uvadim také graf vyvoje ceny Bitcoinu vV americkych dolarech za stejné
obdobi, tedy od 10. 4. 2020 do 25. 3. 2022. Cena Bitcoinu se dne 25. 3. 2022 pohybuje
kolem 44 381,07 USD, zobchodované objemy za poslednich 24 hodin odpovidaji
hodnoté 30 565 333 719 USD. Za poslednich 24 hodin se Bitcoin propadl o 0,89 %.
V zebticku podle trzni kapitalizace je Bitcoin aktualné na 1. misté s trzni kapitalizaci ve
vys$i 842 965 673 179 USD. V obéhu je nyni celkem 18 993 812 minci BTC a maximalni
nabidka Bitcoinu je 21 000 000 minci BTC (9).

Bitcoin to USD Chart

Price  Market Cap TradingView  History D 7D MM 3M 1Y YTD AL B LOG
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Graf 4, Historie cen Bitcoinu v USD od 10. 4. 2020 do 25. 3. 2022 (9)

Nasledujici tabulka piehledné shrnuje hodnoty cenové historie Solany a Bitcoinu.

Tabulka 1, Srovnani cenovych a objemovych hodnot Bitcoinu a Solany ke dni 25. 3. 2022 (9)

Kryptoména Solana Bitcoin

Znacka SOL BTC

Orientacni cena ke dni 25. 3. 2022 98,37 USD 44 381,07 USD
Objemy obchodu za poslednich 24 hodin 2 205 153 694 USD 30565 333 719 USD
Pohyb ceny v % za poslednich 24 hodin  -3,96 % -0,89 %

Trzni kapitalizace 31973878 710 USD 842 965 673 179 USD
Aktualni nabidka minci 324 932 806 18 993 812
Maximalni nabidka minci 489 000 000 21 000 000
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Pfi porovnani dvou grafii vySe v této sekci lze spatfit podobny cenovy trend obou
analyzovanych kryptomén, ale Solana na udalosti trhu reaguje mnohonéasobné citlivéji.
Na zéakladé nasledujicich tvrzeni lze Solanu povazovat V porovnani s Bitcoinem za

mnohonasobné volatilngjsi kryptoménu:

Lokalniho minima ve druhém pololeti roku 2021 dosahla Solana dne 20. 7. 2021

ve vysi 23,49 USD za 1 SOL.

- Na Bitcoinu lze ve stejném obdobi definovat lokalni minimum ve vysi
29 807,35 USD za 1 BTC, jehoz bylo dosazeno taktéz 20. 7. 2021.

- Na Solané bylo dosazeno globalniho maxima o necelé 4 mésice pozdéji, dne
6. 11. 2021, v hodnoté, 258,93 USD za 1 SOL. Tato hodnota piedCila vyse
zminéné lokalni minimum vice nez 10krat.

- Globalniho maxima bylo na Bitcoinu dosazeno ve stejném obdobi. Dne

8. 11. 2021 se cena pohybovala kolem 67 566,83 USD, coz je pouze zhruba

2,25Kkrat vyssi cena oproti jeho lokalnimu maximu (9).

Podobnych zavéra bychom dosahli po definici lokalniho minima a lokalniho maxima

V prvnim pololeti roku 2021:

- 1.1.2021 se cena Solany pohybuje kolem 1,842 USD a lokalni maximum
sledujeme 18.5.2021 v hodnot¢ kolem 55,91 USD. Lokalni maximum
odpovida tiicetinasobku lokalniho minima.

- 1. 1. 2021 se cena Bitcoinu pohybuje kolem 29 374,15 USD a lokalniho maxima
je dosazeno dne 13. 4. 2021 kolem hodnoty 63 503,46 USD, coz je pouze vice neZ
dvojnasobek (9).

Z vyse uvedeného lze v bodech shrnout nasledujici skute¢nosti:

- Cenové trendy Solany zasadné nevybocuji od cenovych trendd Bitcoinu, avsak
Solana je mnohonéasobn¢ volatilngjsi.

- Mimo reakce na udélosti kryptoménového trhu zde neexistuji signifikantni cenové
narusty a poklesy, U kterych by bylo shledavano podezieni z principu pump and

dump.
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- Po korekcich trhu kryptoména nevykazuje znadmky zaniku, naopak chovani
trznich cen po korekcich odpovida validni kryptoméné figurujici na
kryptoménovém trhu.

- Aktudlni zobchodovan¢ objemy Solany za poslednich 24 hodin dosahuji cca jedné
Ctrnactiny objemi zobchodovanych na Bitcoinu — Solana je jiz dnes velmi
roz§itenou kryptoménou.

- U Solany je znama maximalni nabidka minci, av§ak dostupné udaje se lisi.

- Celkova zasoba jiz vytvorenych minci po odecteni minci, které byly spaleny,

aktualné presahuje maximalni nabidku emitovanych jednotek Solany.
3.1.5 Obchodovani Solany

Portal CoinMarketCap doporucuje kryptoménu Solana obchodovat naptiklad
prostfednictvim burzy Binance, protoze zde ma Solana k zafi 2021 nejvyssi objem
obchodi ménového paru SOLUSDT dosahujici 753 103 225 USD. Nasleduje burza
Coinbase s objemem obchodd 343 872 841 USD. Mezi dal$i moznosti obchodovani
Solany patii napt. platformy FTX, Bilaxy a Huobi Global (9).

3.1.6 Komunikace a aktivita

Projekt Solana dnes komunikuje formou webu solana.com. Na tomto velmi
propracovaném webu informuje uZivatele o projektech postavenych na jejim blockchainu
a 0 novinkach formou blogovych ¢lanki a podcasti. Na pravidelnéjsi bazi porada
odborné vicedenni konference ve svétovych metropolich. S ekosystémem Solana se také
poji hned nékolik aktivné spravovanych profili na socialnich sitich Twitter, Discord,
Reddit, Telegram, Youtube, GitHub aj. Web bohuzel oficialn¢ neinformuje o vyvojovém
tymu a 0 osobach podilejicich se na tvorbe projektu, tyto informace jsou dostupné pouze

formou tietich stran (28).
3.1.7 Uzivatelé, uzivatelska privétivost a hodnota, jakou projekt prinasi

Uzivateli této kryptomeény, jsou podle Bank of America spotiebitelské ptipady pouziti,
konkrétné naptiklad mikroplatby, platby NTF tokent a hrani her. Projekt Solana dnes jiz
konkuruje stavajicim platformam decentralizovanych aplikaci, jako je napt. Ethereum.

Zavazkem Solany vuci uzivatelim je stale udrzet poplatky co nejnizsi (8).
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Diky principu proof of stake se uzivatelé Solany mohou stat validatory transakci. Svij
zamer stat se validatory V této siti prokazuji tim, ze uzamknou ur€ity obnos kryptomeény.

Na tomto principu validovani transakci funguji 1 blockchainy kryptomén Cardano nebo

Polkadot (8).
3.1.8 Investice a partnerstvi

O partnerskych projektech Solany informuje web Katoch Tubes v ¢lanku ze dne
2.5.2022. Clanek povazuje Solanu za jeden z nejpreferovangjsich blockchaint pro

vytvafeni blockchainovych projektti, jako jsou smart kontrakty a decentralizované

aplikace (16)
Jako konkrétni piiklady partnerstvi Ize uvést:

- Blockchainovy projekt Audius se potyka s problémem, ktery mu ma pomoct
vyftesit Skalovani, které je soucasti blockchainu Solany (16)

- Projekt Serum je vysokorychlostni, neufedni, decentralizovana burza postavena
na blockchainu Solana, coz je vysledkem spoluprace Solana Foundation a piedni
kryptoménové burzy FTX (Alameda research) (1) (16).

- Spoluprace se spole¢nosti Chainlink, jejiz cilem je projekt, ktery ma propojit
blockchain s redlnym svétem. Pouziva zakladni prvky k provadéni chytrych
smluv a jejim cilem je uzivatelim poskytovat data v realném case, jako je
napiiklad predpoveéd’ pocasi nebo ceny akcii (16).

- Decentralizovana kryptograficka burza Orca je postavena na blockchainu
Solana (1).

3.1.9 Shrnuti

Solana se dnes uz prezentuje jako projekt na velmi vysoké urovni a jeji ekosystém je
pfijiman napfic¢ autoritami Vv kryptoménovém svété. Ma kolem sebe rozSifenou a stale
aktivni komunitu. Diky inovativnimu navrhu postaveném na principu proof of stake, diky
rychlosti projektu a diky odborné prezentaci projektu na webu, je do jisté miry mozné
vyloucit, ze Solana zapadne do kryptoménového priaméru, kde bude pod tlakem
konkurence postupné ztracet na popularité i na cen¢. Vytknout Ize Solané niz§i miru

decentralizace a prezentace vyvojového tymu pouze v neoficialnich zdrojich.
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Fundamentalni analyza Solany byla ke dni 22. 11. 2021 profesionalné zpracovana ¢eskou
spoleCnosti Altlift. Tato spolecnost kladn€¢ hodnoti Cetnost finanénich prostredkii a
podporovatelii a velikost komunit na socialnich sitich. Za nejvétsi riziko povazuje
nedostate¢nou decentralizaci, kterou odborn¢ rozebira z vice thli pohledd a jeji miru
Srovnava s jinymi kryptoménami. Podotyka, Zze transparentnéj$i komunikace ze strany
¢lend tymu by mohla napomoct k zvyseni daveéryhodnosti. V této fundamentalni analyze
bohuzel nejsou v nékterych ¢astech ziejmé zdroje, ze kterych zpracovavajici spoleénost
ziskavala informace (napf. ohledné incidentu z 14. 9. 2021, kdy byla sit’ Solana mimo
provoz kviili tzv. DDoS atoku®) (1).

3.2 Volba datasetu

Nutnym piedpokladem pro stavbu automatizované strategie je existence historickych dat.
Ta jsou v platformé Quantconnect zprostiedkovana formou datasetid. V tabulce nize jsou
uvedeny datasety, které poskytuji trzni data kryptomén. V druhém sloupci jsou uvedeni
jejich poskytovatelé — CryptoSlam!®” a CoinAPI®. V poslednim sloupci je zminéno, zda
dataset umoznuje obchodovat kryptoménu Solana alesponi v ramci jednoho ménového
paru.

Tabulka 2, Datasety platformy Quantconnect poskytujici data kryptomén, dostupné ke dni 25. 3. 2022 (25)

Dataset poskytuje ménovy

Nazev datasetu Poskytovatel datasetu e
NFT Sales CryptoSlam! ano
FTX Crypto Price Data CoinAPI ano
Bitfinex Crypto Price Data CoinAPI ano
Binance Crypto Price Data CoinAPI ano
Kraken Crypto Price Data CoinAPI ano
FTX US Crypto Price Data CoinAPI ano
Coinbase Pro Crypto Price Data CoinAPI ne

% Kyberneticky atok DDoS (Distributed Denial-of-Service, angl. distribuované odepfeni sluzby) se
projevuje tak, ze Gitoénik zaplavi cilové zafizeni (informaéni systémy nebo jiné sitové zdroje) nadmérnym
a nezadoucim internetovym provozem. Ten ma zabranit legitimnim uZzivatelim v pfistupu k ocekavanym
sluzbam ¢&i zdrojam (14).

37 CryptoSlam! je agregator dat z odvétvi NFT (tzv. non-fungible token, angl. nezaménitelny token), ktery
primarné nabizi analyzu NFT projekti, poskytuje udaje o jejich hodnotach, vzacnosti, historii aktivit, uvadi
nejoblibengjsi sbirky atd. (25).

% CoinAPI je platforma zprostfedkovéavajici data kryptomé&novych trhii v redlném case ze stovek
kryptoménovych burz. Prostfednictvim API zarucuje rychly pfistup k jednotnym a spolehlivym datim
z kryptomeénovych trht (7) (25).
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Pro navrh strategie byl zvolen dataset ,,Binance Crypto Price Data“, ktery poskytuje data
z burzy Binance a je zprostfedkovany platformou CoinAPI. Zpfistupnéni tohoto datasetu
a soucasné nastaveni burzy Binance a jejich obchodnich podminek se v kodu strategie
provadi pomoci piikazu niZe. Parametr ,,AccountType® definuje, zda et podporuje

obchodovat na avér (,,Margin®), nebo nikoliv (,,Cash®).
L . B

Data o cenach a zobchodovanych objemech jsou vtomto datasetu dostupna od
14.7. 2017 a jejich cloudové vyuziti na platformé¢ Quantconnect neni zpoplatnéno. Data

t* az po denni data. Z nabizenych

jsou dostupna na frekvenci od tickovych da
1 651 ménovych part jich 12 pokryva kryptoménu Solana a tyto jsou uvedeny v tabulce
nize. V dalsim sloupci je vysvétlena zkratka druhé mény, ktera spolu se Solanou tvofi
par.

Tabulka 3, Ménové pary datasetu Binance obsahujici Solanu (25)

Ménovy pir Druhi ména
SOLAUD Australsky dolar SOLEUR Euro
SOLBIDR kryptoména BIDR SOLGBP Britska libra
SOLBNB Binance coin SOLRUB Rusky rubl
SOLBRL Brazilsky real SOLTRY Turecka lira
SOLBTC Bitcoin SOLUSDC USD Coin
SOLBUSD Binance USD SOLUSDT Tether

V navrhové ¢asti této prace bude pro stavbu strategie vyuzit ménovy par BTCBUSD (par
obchodujici Bitcoin a Binance USD), a to z divodu pomérné kratké cenové historie
kryptomény Solana. Denni data tohoto ménového paru jsou ve zvoleném datasetu
dostupné od 19. 9. 2019 a ve vsech strategiich obchodujicich par BTCBUSD bude za
ucelem této prace nastaveno obchodni obdobi od tohoto data do 25. 4. 2022 (25).

% Tickova data (neboli ziva data) jsou takova, kterd zaznamendvaji kazdy pohyb, ktery na trhu nastal (32).
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Pro tzv. ,,out of sample“*? testovani se vyuzije par SOLBUSD, jehoz denni data zvoleny
dataset poskytuje od 10.4.2020. V této praci se bude tento ménovy par ve vSech
strategiich obchodovat od 10. 4. 2020 do 25. 4. 2022 (25).

Z divodu vylouceni vlivi zpusobenych rozdilnymi platformami (jako jsou napiiklad
odchylky cen, rozdilné zobchodované objemy, mozné rozdilné poplatky, aj.) bylo zadouci
veskeré strategie testovat na datasetu jedné konkrétni burzy, a to i na ukor kratsi cenové

historie.
3.3 Analyza dostupnych strategii

V této podkapitole budou uvedeny investi¢ni strategie, ze kterych bude cerpano
v navrhové ¢asti. Prvni uvedena strategie je zaméfena na sledovani trendt a vyuziva
jednoduchy klouzavy pramér. Dal$i analyzovanou strategii je strategie pracujici

s ktizenim dvou klouzavych praméri.

Tyto strategie jsou porovnavany primarné se strategii buy and hold*!, ktera nevyuziva
zadné indikatory. Vyhodnoceni buy and hold strategie zde bude zminéno jesté pied prvni

analyzovanou strategii pracujici s jednim klouzavym primérem.

Z divodu rozvijejiciho se trhu s kryptoménami je potfeba upozornit na omezenéjsi
nabidku strategii, kter¢ by byly cilené vytvoifeny pro obchodovéani kryptomén.
Dostupnéjsi jsou strategie, které byly pivodné postaveny pro jina investi¢ni aktiva.
Aplikace takovéto strategie na kryptoménovy trh je moZna po nékolika Upravach, které

jsou u kazd¢ analyzované strategie konkrétné vyjmenovany.

Vyhodnoceni strategii probiha formou mnoha ukazateld. Ty nejvyznamnéjsi z nich jsou
popsany nize a budou dale v této praci pravidelné vyuzivany pii vyhodnocovani
analyzovanych i navrhovanych strategii.

Total equity prezentuje celkovy objem portfolia k poslednimu dni strategie vyjadieny

v méné uctu (v ptipadé této diplomové prace se jedna o BUSD).

40 Qut of sample testovani je testovani strategie na jiném vzorku historickych dat, nez na jakém byla stavéna.
Slouzi hlavné pro validovani vysledkl backtestu. Opakem je testovani tzv. ,,in sample®, kdyz se strategie
testuje na stejnych datech, pro jaka byla postavena (2).

V této praci tedy jako in sample data figuruji data Bitcoinu a jako out of sample data Solany.

41 Buy and hold (angl. kup a drZ) je pasivni investi¢ni strategie, pfi které je investi¢ni aktivum nakoupeno
a je drzeno po dlouhé ¢asové obdobi, bez ohledu na volatilitu cen tohoto aktiva (14).
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Total trades predstavuje celkovy pocet zrealizovanych obchodl (nakupt i prodeju

investované kryptomeény) za testované obdobi.
Average loss v procentech vyjadiuje praimérnou ztratu za vSechny uzaviené pozice.

Ukazatel Drawdown prezentuje nejvétsi pokles portfolia (nejhlubsi propad)

Vv procentech.

Net profit predstavuje procentualni nariist nebo pokles portfolia za celou dobu

obchodovani.
Win rate informuje o podilu obchodu, které byly uzavieny v zisku.

Total fees je suma vSech poplatkl, které byly za dobu obchodovani vynalozeny na

uskute¢néni obchodt a byly odeéteny od celkové hodnoty portfolia.
3.3.1 Vyhodnoceni buy and hold strategie

Vyhodnoceni této konkrétni strategie zde figuruje za ucelem mozného rozeznani
ptipadnych piinost pozdé&jsich implementaci technickych indikatord.

Strategie typu buy and hold obchodujici pii velikosti uctu 100 000 BUSD nakoupi dne
10. 4. 2020 celkem 105 027,84 SOL za cenu 0,9488 BUSD a vyhodnoti stav obchodniho
uctu ke dni 25. 4. 2022. K tomuto dni je objem portfolia vice nez 100nasobny — jeho
hodnota odpovida 10042 511,94 BUSD. Hodnota ukazatele net profit dosahuje
9 942,5 %. Hodnota maximalniho propadu se rovna 74,6 %. Vzhledem k tomu, ze zatim
nedoslo k zadnému prodani investi¢ni kryptomeény, nelze v tomto ptipadé vyhodnocovat

ztraty. Vice udaji zobrazuje nasledujici tabulka.

Tabulka 4, Vyhodnoceni strategie buy and hold na kryptoméné Solana

Buy and hold

Traded pair SOLBUSD
Total equity $ 10042 511,94
Total trades 1
Average loss 0,0 %
Drawdown 74,6 %
Net profit 99425 %
Win rate 0,0%
Total Fees $99,58
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3.3.2 Jednoduchy klouzavy pramér

Tato strategie je ziskana z knihovny strategii na platformé Quantconnect*? a funguje na
principu jednoduchého klouzavého primeéru. Piivodné byla navrzena pro pét burzovné
obchodovanych fondt (dale jen ETF) definovanych tickery SPY, EFA, BND, VNQ a
GSG, které maji v tomto portfoliu stejnou vahu. Testované obdobi je od 1. 5. 2007 do
soucasnosti. Takto dlouhé obdobi umoziuje vyuzivat 210denni klouzavy pramér. Pokud
se trzni hodnota daného ETF nachazi nad timto klouzavym pramérem, dojde k nakupu,

Vv opac¢ném pripad¢ je ETF prodano. Velikost G¢tu odpovida 100 000 USD (25).

Pro otestovani této strategie na kryptoménovém paru SOLBUSD byly provedeny drobné
zmény V kédu v metodé ,,Initialize® (v nastaveni vstupnich parametra strategie). Ostatni
¢asti kodu zlstavaji nezménény.

1. Definice testované¢ho obdobi:

8 41 0)
B

2. Nastaveni brokera podporujiciho zvoleny kryptoménovy par:
.
3. Nastaveni vychozi mény Gétu na Binance USD:
s@
4. Nahrazeni stavajicich péti ETF jednim ménovym parem:
B8
5. Zména ptikazu pro piidani investi¢niho aktiva z AddEquity na AddCrypto:
)

Vyhodnoceni strategie

Pomoci této strategie Sjednoduchym klouzavym primérem bylo provedeno celkem
22 obchodd, z nichz pouze 25 % pozic bylo uzavieno v zisku. Objem portfolia vzrostl jen
néco pres 83krat — portfolio nyni dosahuje 8 382 759,37 BUSD. Procentualni hodnota
profitu dosahuje 8 282,8 %, coz je 0 1 659,7 % mén¢ nez v piipad¢ strategie buy and hold.

42 Strategie je ke stazeni z odkazu https://www.quantconnect.com/tutorials/strategy-library/asset-class-
trend-following (25).
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Hodnota maximalniho propadu si oproti buy and hold strategii zlepsila o pouhych 1,8 %
a odpovidd hodnoté 72,8 %. Proto nelze protnuti ceny Solany hodnotou 210denniho
klouzavého priiméru povazovat za ptinosny signal pro uzavieni obchodu. To muze byt
disledkem pomérné kratkého ¢asového horizontu, po ktery mohla byt strategie spusténa.
Nastaveni krat$iho useku pro vypocet klouzavého priméru by mohlo byt pfinosnéjsi.

Nasledujici tabulka pfedstavuje komplexné&jsi ptehled hodnoticich ukazatelt.

Tabulka 5, Vyhodnoceni strategie s jednim klouzavym primérem na kryptoméné Solana

Strategy Simple Moving Average \
Traded pair SOLBUSD
Total equity $ 8 382 759,37
Total trades 22
Average loss -7,1 %
Drawdown 72,8 %
Net profit 8282,8%
Win rate 25,0 %
Total Fees $10 201,50

3.3.3 Ki¥iZeni dvou exponencidlnich klouzavych priaméra

Konkrétni strategie pouzivajici kiizeni dvou klouzavych primérd je dostupna
v diskusnim féru platformy QuantConnect*®. Strategie pvodné obchoduje jediné
aktivum — ETF ,,S&P 500 (SPY) v obdobi od 1. 1. 2009 do 28. 5. 2020 s velikosti Gctu
100 000 USD. Vyuziva 15denni a 30denni exponencialni klouzavy pramér (25).

Pro otestovani této strategie na kryptoménovém paru SOLBUSD dochazi k nasledujicim
drobnym zménam v kodu v metodé ,Initialize* (v nastaveni vstupnich parametrd

strategie):
1. Zména testovaného obdobi:

8 41 0)
B

2. Nastaveni brokera podporujiciho zvoleny kryptoménovy par:

43V odkazu https://www.quantconnect.com/forum/discussion/1013/moving-average-cross-in-python/p1 je
zmingna Strategie dostupna. Verze kodu odpovidajici aktudlnimu python prostiedi je k dispozici
v komentafi z kvétna 2020 (25).
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.
3. Nastaveni jiné nez vychozi mény uctu:
»
4. Zména piikazu pro pridani investi¢niho aktiva z AddEquity na AddCrypto a
ptidani paru ,,SOLBUSD*:
»
5. Nahrazeni ,,SPY* na vSech mistech v kodu symbolem ,,SOLBUSD*, napi:

Dale je potieba ptizptsobit podminku VvV metod¢ ,,OnData* (viz ukdzka koédu nize),
protoze u kryptomén miize byt rozdilny povoleny pocet desetinnych mist pro provadéni
transakci, pro drzeni kryptomén a pro vypocet vyse poplatki (jak je tomu napf. u burzy
Binance). Proto nemusi pii pouziti piikazu § v tomto piikladu dojit
Kk prodani celého portfolia do posledniho zbytku, ale pouze k prodani ¢astky v tomto
piipadé zaokrouhlené na 2 desetinna mista dold**. Proto nemiize spolehlivé fungovat
puvodni podminka porovnavajici proménnou ,,holdings* s hodnotou 0, ktera fungovala

pii obchodech celymi kusy akcii/ETF, ale je nutné nastavit tuto hodnotu na 0,01:

»
8 © # ap
) © #@

Z podobného dtiivodu také u kryptomén spolehlivé nefunguje nasledujici podminka, ktera
zjistuje, zda je nyni nezainvestovano (tedy jestli vySe investice odpovida hodnoté 0) a
ktera je pro akciova nebo ETF portfolia hojné vyuZzivéana:

B

Vseobecné je vhodné tuto podminku nahradit napfiklad podminkou zjistujici mnozstvi

konkrétniho aktiva (v tomto piipadé SOLBUSD):

P ® e

4 Informace o dvou desetinnych mistech byla ziskana z vypisu zobrazeného po prvnim provedeném
backtestu. Pocet desetinnych mist se muize lisit zakladé brokera a obchodovaného paru (25).

62



Portfolio s nulovymi investicemi je zaru¢eno pouze pred prvnim nakupem kryptomény.
V ostatnich pfipadech jiz na uc¢tu s investovanou kryptoménou pravdépodobné zistane

zanedbatelné, avSak nenulové mnozstvi.
Vyhodnoceni strategie

Strategie, ktera vyuziva ktizeni dvou exponencialnich klouzavych priméra o délce
15 a 30 dni jako signal k obchodu, se jevi jako znatelné¢ vhodné&jsi feSeni nez strategie

predchozi. Hlavni rozdily téchto dvou strategii jsou nasledujici:

1. signal k obchodu spocivajici v kiizeni jednoho klouzavého priméru a trzni ceny
je nahrazen kiiZzenim dvéma klouzavych primérda,

2. indikator jednoduchého klouzavého priméru je nahrazen exponencialnim
klouzavym pramérem,

3. délka klouzavého praméru je oproti piedchozi strategii zkracena na 15 a 30 dni.

Tyto zmény ptispély k pozitivnim vysledkim. Prob&hlo zde pouze 16 obchodii, coz je
0 6 obchodit mén¢ oproti ptedchozi strategii, ale pouze 38 % pozic bylo uzavieno v zisku.
Objem portfolia vzrostl na cca 155nasobek své puvodni hodnoty, coz je cca 0 55 % vice,
nez ¢eho bylo dosazeno u strategie buy and hold. Portfolio tedy nyni dosahuje
15 503 233,40 BUSD, net profit je roven 15 403,2 %. Drawdown se snizil na 64 %, coz
je oproti strategii buy and hold zlepseni o 10,6 % a oproti ptedchozi strategii s jednim

klouzavym priameérem je to zlepSeni o 8,8 %. Dalsi nahled poskytne nésledujici tabulka.

Tabulka 6, Vyhodnoceni strategie se dvéma exponencialnimi klouzavymi priméry na kryptoméné Solana

Exponential Moving

Strategy Average Cross
Traded pair SOLBUSD
Total equity $ 15503 233,40
Total trades 16
Average loss -14,0 %
Drawdown 64,0 %

Net profit 15 403,2 %

Win rate 38,0 %

Total Fees $ 100 988,22
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3.3.4 Ukazatel volatility — ATR

Ukazatel volatility (average true range, angl. primérné skutecné rozpéti, dale jen ATR)
je ukazatel technické analyzy, ktery méfi volatilitu trhu. Byl vytvofen k piesnéjsSimu

méteni denni volatility aktiva pomoci jednoduchych vypocti. ATR neurcuje smér ceny.

Je béznou soucasti podminek realizujicich prodej aktiva, nehledé na podminky nakupu

tohoto aktiva (14).

Hodnota ukazatele ATR se obvykle se poc€ita jako 14denni jednoduchy klouzavy primeér,

kde pro kazdy den je pouzita nejvétsi hodnota ze tfi nasledujicich:

- rozdil aktualniho maxima a aktualniho minima,
- absolutni hodnota rozdilu aktudlniho maxima a zaviraci ceny piedchoziho dne,
- absolutni hodnota rozdilu aktudlniho minima a zaviraci ceny ptedchoziho

dne (14).

w I

Jednou z rozsifenych variant pouziti ATR je umisténi trailing stop loss* pod nejvyssi
hodnotu, které aktivum dosihlo od vstupu do obchodu. Vzdalenost mezi nejvy$Sim
maximem a urovni stopové ceny je definovdna jako ndsobek ATR. Naptiklad od
nejvyssiho maxima dosazené od vstupu do obchodu je pro vypocteni stopové ceny mozné

odecist trojnasobek hodnoty ATR (14).

Strategie ,,BTC Breakout trend follower with a volatility-adjusted trailing stop“*®

obchodujici Bitcoin pouZivajici ATR uzavira pozice pomoci stop lossu zalozeného na
volatilit¢ (na zdkladé hodinového ATR). Po otevieni pozice je nastaven pocatecni stop
loss a aktiva¢ni uroven nad Grovni aktuédlni ceny. Pokud cena uzavie pod trovni stop loss,
pozice je uzaviena. Pokud cena uzavie nad aktivacni Grovni, je nastaven novy klouzavy

stop loss s $ir§im rozpétim. VSechny urovné jsou zalozeny na ATR (25).

Strategie vyuziva dataset burzy Coinbase, ktery neobchoduje kryptoménu Solana. Proto

je pted spusténim potieba provést nasledujici drobné pravy strategie:

1. Zménit brokera podporujiciho zvoleny kryptoménovy par:

% Trailing stop loss je variantou piikazu stop loss, tato varianta ale omezuje maximalni ztratu, zatimco
mozny zisk je neomezeny. Blize bude trailing stop loss vysvétlen k podsekci 4.2.1.2 (18).

6 Strategie ke stazeni je z odkazu https://www.quantconnect.com/forum/discussion/10713/sharing-btc-
breakout-trend-follower-with-a-volatility-adjusted-trailing-stop/p1 (25).
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.
2. Nastavit jinou nez vychozi ménu uctu:
L

3. Zmeénit kryptoménovy par (parametr ,tickerSymbol“) na ,,SOLBUSD*
v parametrech strategie.
4. Pro jednotnost zménit velikost i¢tu na 100 000 BUSD:

5. Zménit testované obdobi:

»
]

6. Podobn¢ jako u pfedchozi analyzované strategie 1 zde pomoci piikazu
H nedojde k prodani celého portfolia do posledniho zbytku.
Proto metoda & zjistujici stav portfolia funguje

nespolehlivé a musi byt na dvou mistech v kédu nahrazena.

Pivodni podminky:

¥
]

Nové podminky:

Vyhodnoceni strategie

Pomoci této strategie se podafilo zhodnotit portfolio vice nez 11krat — k poslednimu dni
dosahovalo hodnoty 11 294 529,04 BUSD. Vykonnosti tedy je tato strategie pomé&rné
podobna buy and hold strategii, kterd portfolio zhodnotila 10krat. Net profit zde dosahl
hodnoty 11 194,5 %, u buy and hold strategie to bylo 9 942,5 %.

Tato strategie vynika v ukazatelich win rate, ktery dosahuje 80 %, a drawdown, ktery
V porovnani se strategii buy and hold klesl o 22,7 % na 51,9 %. HorSich vysledkl tato

strategie dosahuje v primérné ztraty, ktera ma hodnotu -20,4 %.
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Tabulka 7, Vyhodnoceni strategie s principem stop loss a ukazatelem ATR na kryptoméné Solana

Strategy ATR
Traded pair SOLBUSD
Total equity $ 11 294 529,04
Total trades 20
Average loss -20,4 %
Drawdown 51,9 %

Net profit 11194,5 %

Win rate 80,0 %

Total Fees $ 55 901,00
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4 Vlastni navrh

V této kapitole budou piedstaveny konkrétni postupy, které byly pouZity pfi zpracovavani
navrhu investi¢ni strategie. Strategie bude z diivodu kratké historie kryptomény Solana
stavéna, testovana a optimalizovana na historickych datech Bitcoinu, aby mohla byt

validovana na out of sample datech kryptomény Solana.

Soucasti této kapitoly budou i praktické ukazky postupi a prezentace dosazenych
vysledku. Poté bude shrnuto praktické vyuziti a pfinos strategie a zavérem budou zvazeny
moznosti dal§iho rozvoje — kam dale potencialné muze stavba této nebo podobnych

strategii sméfovat.
4.1 Navrh strategie

AC neexistuje pfesny popis dil¢ich krokd, ze kterych navrhovéani automatizované

investicni strategie sestava, Vv této praci bylo postupovano néasledovné:

nastaveni zakladnich parametru strategie,
aplikace zvoleného indikatoru, ktery slouzi jako signal k nakupu nebo k prodeji,
volba hodnot vstupnich parametrti pro zvoleny indikator,

vyhodnoceni aplikace nového indikétoru,

o B~ w0 D

doplnéni dalsiho indikatoru do strategie (tedy opakovani kroka 2, 3 a 4, dokud

neni strategie povazovana za kompletni).
4.1.1 Zakladni parametry strategie

Zakladni parametry této strategie jsou definovany v metodé ,,Initialize®, viz ukazka kodu
nize. Tato metoda je volana pouze jednou, a to pii spusténi backtestu. Casové rozmezi
Strategie obchoduje prosttednictvim API burzy Binance, vyuziva jeji dataset a obchoduje
pouze s vlastnimi prostfedky (nikoliv na uvér). Vychozi ménou uctu je Binance USD,
kryptoména kopirujici hodnotu amerického dolaru. Velikost G¢tu je nastavena na
100 000 BUSD. Pro stavbu strategie jsou pouzita data Bitcoinu (ménovy par BTCBUSD),

jehoz symbol je ulozen do proménné p

#
8 2, 91 9)
B
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B
4.1.2 Implementace indikatori a jejich optimalizace

Z dostupnych indikatora jsou pouzity dva klouzavé priméry, u kterych se vyuziva jejich
vzajemného kiizeni, jakozto signalu k nakupu nebo Kk prodeji. Poté je do strategie
implementovan tzv. trailing stop loss®, ktery udava signal k prodeji investované
kryptomény, pokud cena kryptomény vyjadiend v BUSD od jejiho nakupu klesne
0 pfedem definovanou procentualni ¢astku. Nasledné je piidan tzv. ,profit target<’,
pomoci kterého je ur€en moment, kdy je ¢ast portfolia prodana, pokud je dosazeno zisku

v predem definované procentualni vysi.

Indikatory piedstaveny v odstavci vyse, jsou postupné do strategie integrovany a strategie
je po kazdé zméné otestovana a vyhodnocena. Vyhodnoceni je vzdy porovnano bud’ se
strategii pfedchazejici hodnocené strategii, S vystupy strategii zminénych v analytické

¢asti, nebo se strategii typu ,,buy and hold*.
Vyhodnoceni strategie buy and hold

Tato strategie nepouziva zadné indikatory, pouze nakoupi Bitcoin za Binance USD dne
19.9. 2019 a prezentuje vysledky ke dni 25. 4. 2022. Takovato strategie je schopna
zhodnotit portfolio 0 269,4 % a maximalni drawdown dosahuje hodnoty 53,5 %. Z toho

Ize usoudit, ze se jedna o méné volatilni kryptoménu, nez je Solana.

Tabulka 8, Vyhodnoceni buy and hold strategie na kryptoméné Bitcoin

Strategy Buy and hold

Traded pair BTCBUSD
Total equity $ 369 416,26
Total trades 1
Average loss 0,0 %
Drawdown 53,5 %
Net profit 269,4 %
Win rate 0,0%
Total Fees $ 99,56

47 Profit target je pfedem stanoveny cenovy bod, pfi jehoZ dosaZeni je vystoupeno z obchodni pozice

se ziskem. BliZe se jim budu zabyvat v podsekci 4.1.2.3 (14).

68




4.1.2.1 Klouzavé priméry

Na ktizeni dvou klouzavych priméri stoji zaklad této strategie. Pro jejich vypocet je

zapotiebi rozsitit metodu ,,Initialize™ o proménné g am . Tém
je pfifazena vystupni hodnota metody B (pokud se jedna o jednoduchy klouzavy
prumér), nebo vystupni hodnota metody ® (pokud je pouzit exponencialni

klouzavy prumér). Druhy parametr metody definuje pocet dni, pro které je hodnota

klouzavého praméru vypocitana (zde pro 19 a pro 10 dni).

fn EM 19
& Ep 0 R

Na zacatek metody ,,OnData“, ktera se zde vola s periodou jednoho dne, je tfeba vlozit:

- podminku zjistujici, zda jsou oba klouzavé priméry jiz dopocitany za celé

stanovené obdobi,

- proménnou § urcujici jednotky investované kryptomény,
- proménnou p , zjist'ujici aktudlni cenu kryptomeény:
B
a
®
P

V metodé ,,OnData“ nasleduje podminka, ktera slouzi k uskute¢néni nakupu nebo

prodeje. Je definovana nasledujicimi pravidly:

- pokud je klouzavy primér za kratké obdobi vétsi nez klouzavy primér za dlouhé
obdobi, pak proved’ nakup (pozdé&ji v této praci budu tuto Cast nazyvat jako
,»hakupni podminka®),

- pokud je klouzavy primér za kratké obdobi mensi nebo roven klouzavému
priméru za dlouhé obdobi, pak proved’ prodej (pozdéji v této praci budu tuto ¢ast
nazyvat jako ,,prodejni podminka“),

-V ostatnich pfipadech vystup z této metody.
Tato pravidla mohou v kédu vypadat naptiklad nasledovné:

§ L
B
»
8 .

e
ey
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Krom¢ kiizeni dvou klouzavych pramérti byla rovnéz testovana uspéSnost strategie pii
uziti pouze jednoho klouzavého priméru, jehoz hodnota byla porovnavana s aktualni
cenou aktiva. V takovém piipadé¢ se v podmince pro nakup i prodej proménna

B nahradi proménnou p

Vyhodnoceni strategie s klouzavymi pruméry

Pro nalezeni co mozna nejoptimalnéjsiho vysledku byla strategie testovana na riznych

kombinacich parametrti, a to na:

- pouziti jednoho nebo dvou klouzavych primért,
- zaméné indikatord jednoduchého a exponencilniho klouzavého praméru,

- iterativnim hledani vhodné kombinace délek klouzavych pramért.

Nejlepsiho vysledku bylo dosazeno kiizenim dvou exponencialnich klouzavych praiméri
o délce 10 a 19 dni (je vSak ptipustné, ze je mozné najit je$t€ vhodn&jsi kombinaci téchto
parametrti). Pomoci této strategie bylo obchodovano celkem 26krat a 62 % pozic bylo
uzavieno se ziskem. Portfolio se zhodnotilo 0 666,9 % (oproti 269,4 % v piipad¢ strategie
buy and hold). Na konci obchodovaného obdobi byla velikost tohoto portfolia oproti
portfoliu ptedchozimu (buy and hold strategie) vice nez dvojnasobna — portfolio nyni
dosahuje 766 914,09 BUSD. Drawdown se snizil na 32,8 % z pavodnich 53,5 %
odpovidajicich strategii buy and hold — tedy vice nez o 20 %. Dalsi ukazatele jsou

k dispozici v nasledujici tabulce.

Tabulka 9, Vyhodnoceni strategie se dvéma exponencialnimi klouzavymi priiméry na kryptoméné Bitcoin

Strategy Moving Average Cross \
Traded pair BTCBUSD
Total equity $ 766 914,09
Total trades 26
Average loss -8,7 %
Drawdown 32,8%
Net profit 666,9 %
Win rate 62,0 %
Total Fees $ 12 493,64
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Vzhledem Kk ptinostim, které mtizeme pozorovat pii uziti zvolené kombinace technickych
indikatorti — exponencialnich klouzavych prumért o délce 10 a 19 dni, je tato strategie

pouzita jako zaklad vlastniho navrhu. V ramci této sekce bude dale popsan jeji rozvoj.
4.1.2.2 Trailing stop loss

Trailing stop loss je variantou stop loss piikazu, ale na rozdil od n¢j omezuje maximalni
ztratu, zatimco potencialni zisk je neomezeny. Toho je dosazeno tak, Ze stopova cena
(cena, pti které se ma vystoupit z obchodni pozice) je pfedem stanovena pevnou ¢astkou
nebo procentem pod aktualni urovni ceny. Pokud aktualni cena v Case vzroste, vzroste
soucasn¢ s ni i stopova cena. Pokud ale aktudlni cena v Case klesa, stopova cena zlstava
na stavajici urovni. Pokud je tato cena prorazena smérem doldl, investi¢ni aktivum je

prodano (14) (18).

V této strategii byl trailing stop loss stanoven procentualni sazbou, aby pii spusténi na
jiné kryptomeéné, jejiz trzni ceny se pohybuji v jiném rozmezi, Strategie fungovala na
stejné bazi.

Uprava prodejni podminky strategie vychazi z principu trailing stop loss. Tato uprava

provedena ve dvou variantach:

1. prodejni podminka byla zaloZena pouze na principu trailing stop loss,
2. prodejni podminka kombinovala trailing stop loss i kfizeni klouzavych pramért

z ptfedchozi strategie.

V obou variantach je nutné pfidat na konec metody ,,Initialize dvé nové proménné. Do
proménne bude pribézné¢ ukldddna maximalni trzni cena
investovaného aktiva dosazend od koupé tohoto aktiva, proménnéd g

uklada zvolenou procentualni hodnotu, o kterou Se miize trzni cena investovaného aktiva
odchylit od své maximalni hodnoty (od proménné fn ) smérem dold.

V kédu to miize byt nadefinovano naptiklad nasledovné:

P
-4

Metoda ,,OnData“ je pro ob¢ varianty shodné rozSifena o podminku, kterd slouZzi

k pravidelné kontrole dosazeni piipadného nového maxima trzni ceny:

]
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V nakupni podmince nové dochazi k aktualizaci proménné , do které je
vlozena aktudlni cena, za kterou byl uskute¢nén nakup kryptomény. Toto je taktéz shodné

pro ob¢ varianty.

§
B
»
.1

Prodejni podminka se 1i$i v zavislosti na zvolené varianté.

Podminka piislusici prvni varianté, ktera je zaloZzena pouze na principu trailing stop

loss, odpovida nasledujicimu tvaru:

8
i o
§ )

Pokud je trailing stop loss kombinovan s kfiZenim klouzavych priméri, prodejni

podminka mé nasledujici podobu:

L
i o
L

Vyhodnoceni pFinosu principu trailing stop loss

Pro nalezeni co mozna nejlepsiho vysledku byly iterativné zaménhovany hodnoty
proménné b . Ztestovanych hodnot vychazela na pouzitych datech
nejlépe hodnota 9 % (B ] ). Jinymi slovy, pro uskutecnéni prodeje
musi cena aktiva klesnout 0 9 % ze své maximalni hodnoty sledované od nakupu aktiva.

Nasleduje vyhodnoceni obou zminénych variant.
1. Varianta prodejni podminky s principem trailing stop loss

Co se tyka ziskovosti a maximalniho propadu, byla tato varianta velmi srovnatelna
s pfedchozi strategii, ktera byla postavena pouze na klouzavych primérech. Nyngjsi
portfolio dosahlo 758 869,01 BUSD, net profit byl 658,9 %, ziskovych bylo 56 %
uzavienych pozic a maximalni drawdown byl 35,1 %. (Tyto ukazatele v piedchozi
strategii odpovidaly hodnotam 766 914,09 BUSD pro velikost portfolia, 666,9 % pro net

profit, 62 % pro win rate a 32,8 % pro maximalni drawdown. Takového vykonu bylo ale
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dosazeno pomoci 54 uzavienych obchodu (tedy vice nez dvojnasobku) s 2,6krat vys$simi
poplatky, které odpovidaly ¢astce 33 004,75 BUSD. Konkrétni hodnoty sledovanych
ukazateld jsou k dispozici v nasledujici tabulce. Lze shrnout, ze uZziti samotného piikazu
trailing stop loss této strategii nepfineslo zadné zasadni pozitivni ani negativni zmény.

Tabulka 10, Vyhodnoceni strategie se dvéma exponencidlnimi klouzavymi praméry a s prodejni podminkou

obsahujici trailing stop loss na kryptoméné Bitcoin

Strategy Trailing stop loss \
Traded pair BTCBUSD
Total equity $ 758 869,01
Total trades 54
Average loss -6,8 %
Drawdown 35,1%
Net profit 658,9 %
Win rate 56,0 %
Total Fees $ 33 004,75

2. Varianta prodejni podminky kombinujici trailing stop loss a k¥iZeni

klouzavych priméri

Zkombinovani kiizeni klouzavych primért a trailing stop lossu v prodejni podmince jiz
nepfineslo zlepSeni zasadnich rozméru, ale i pies to byla tato strategie na Bitcoinu
nejprofitabilngjsi. Ze vSech dosud hodnocenych strategii obchodujicich Bitcoin tato
strategie dosazuje nejvys$Siho procentualniho zisku ve vysi 699,8 %, portfolio bylo
zhodnoceno téméi 8krat a primérna ztrata je dosud na nejnizsi urovni -5,2 %. Maximalni
drawdown je na 34 % (lepsi hodnoty dosahuje pouze strategie vyuzivajici samotné
klouzavé praméry, a to 32,8 %). Strategie celkem provedla 62 obchodt a z uzavienych

pozic bylo 58 % ziskovych. Vyse zminéné a dalsi hodnoty znazoriuje tabulka nize.

Tabulka 11, Vyhodnoceni strategie se dvéma exponencidlnimi klouzavymi priméry a s prodejni podminkou

obsahujici jak trailing stop loss, tak kfiZeni klouzavych priméri na kryptoméné Bitcoin

Trailing stop loss and

Strategy moving average
combination
Traded pair BTCBUSD
Total equity $ 799 848,89
Total trades 62
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Average loss -5,2%

Drawdown 34,0 %
Net profit 699,8 %
Win rate 58,0 %

Total Fees $ 35 560,44

4.1.2.3 Profit target a portfolio management

Profit target predstavuje pfedem stanovenou cenovou uroven, pii jejiz dosazeni je
vystoupeno z obchodni pozice se ziskem. Profit target je v praxi pouzivan K fizeni rizika

a muze byt stejné jako trailing stop loss definovan fixni nebo procentualni ¢astkou (14).

Portal Investopedia definuje pojem portfolio management jako umeéni a védu o vybéru
skupiny investic a dohledu nad ni. V té€chto investicich maji byt zohlednény investorovy
dlouhodobé finanéni cile a jeho tolerance k riziku. Soucasti portfolio managementu je

urcovani velikosti oteviranych a uzaviranych obchodnich pozic (14).

Tyto dva obchodni principy byly zkombinovany pii dalsim rozSifovani strategie.
Takovato Gprava sice snizi vykonnost strategie, ale vzhledem k tomu, Ze ¢ast portfolia

bude pravidelné uzavirana v zisku, l1ze o¢ekavat mensi propady portfolia.

Uroven profit targetu je opét stanovena dynamicky pomoci procentualni &astky (podobné
jako je nastaven trailing stop loss). Metoda ,Initialize* je rozSifena o nasledujici

proménné:

- B 2] slouzi k nastaveni procentudlni hodnoty, o kterou musi
investice vzrust, aby byla jeji ¢ast prodana se ziskem,

- proménna & B nastavuje velikost této ¢asti investice,
ktera je v zisku prodéna,

- proménna § e slouzi pro pribézné ukladani nakupni ceny
obchodované kryptomény,

- proménna § nese informaci, zda od doby nakupu jiz
doslo k prodani ¢asti portfolia pomoci podminky uplatiiujici profit target.

1
B 8

[ @
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V metodé ,,OnData“ je nakupni podminka rozsifena o pfifazeni hodnoty dvéma nové

vytvofenym proménnym:

B
] B

Prodejni podminka v této metod¢ je rozsifena o nésledujici blok kodu.

2

B
L 1-B
B L]

Vyhodnoceni prinosu profit targetu

Pro nalezeni co mozna nejlepsiho vysledku byly iterativné testovany hodnoty proménné
B a B (hodnoty téchto dvou
proménnych reprezentuji prvni dva sloupce v tabulce nize). Prvni (Sed€ zvyraznény)
fadek této tabulky zobrazuje hodnoty, které odpovidaji pfedchozi vyhodnocené strategii,

vyzivajici kiizeni klouzavych priméri a trailing stop loss.

Proménna g je nastavena na konstantni hodnotu 0,5, a proto
vzdy pii dosazeni zisku dojde k prodeji poloviny investice. Testované hodnoty parametru
B jsou odstuptiované od 0,01 do 0,36. Pti hodnotach vyssich nez

0,36 jiz nedochazi k zmenseni hodnoty maximalniho propadu (ukazatele drawdown).

Z dat v tabulce Ize vyvodit, Ze nizsi profit target ma tendenci redukovat drawdown, avsak
také snizuje uroven vynost. Naopak vyssi profit target ma tendenci vice zachovavat
puvodni zisk, ale také nijak neoptimalizovat drawdown. Nejvice, resp. nejméné
vyhovujici hodnoty pro drawdown a net profit jsou v tabulce zvyraznény zelenou, resp.

dervenou bharvou.

Pro vyhodnoceni strategie byl pouzit kompromis, zvyraznény v tabulce zluté. Profit target
ve vys$i 0,11 ¢asteéné optimalizuje drawdown (0 5,2 % oproti piedchozi strategii), ale

neredukuje zisky tak zasadné (pouze o 135,2 %).
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Tabulka 12, Iterativni hledini optimalniho nastaveni pro Profit Target

Profit Target  Portfolio Sell Rate Drawdown Net Profit Total Trades

34,0 % 699,8 %
0,01 0,5 25,6 % 283,8 % 83
0,02 0,5 26,1 % 299,3 % 83
0,03 0,5 26,0 % 353,8 % 83
0,04 0,5 25,5 % 333,2% 82
0,05 0,5 25,2 % 345,5 % 81
0,06 0,5 28,8 % 360,4 % 80
0,07 0,5 28,8 % 411,0 % 79
0,08 0,5 28,8 % 430,2 % 79
0,09 0,5 28,8 % 445,4 % 78
0,10 0,5 28,8 % 508,2 % 78
0,11 0,5 28,8 % 564,6 % 78
0,12 0,5 33,0 % 552,6 % 77
0,13 0,5 33,0 % 587,2 % 77
0,14 0,5 33,0 % 5735 % 76
0,15 0,5 33,0 % 516,7 % 74
0,16 0,5 33,0 % 495,1 % 73
0,17 0,5 33,0 % 550,8 % 73
0,18 0,5 33,0 % 573,3% 73
0,19 0,5 33,0 % 584,8 % 72
0,20 0,5 33,0 % 591,6 % 72
0,21 0,5 33,0 % 603,2 % 72
0,22 0,5 33,0 % 621,2 % 72
0,23 0,5 33,0 % 621,2 % 72
0,24 0,5 33,0 % 552,5 % 70
0,25 0,5 33,0 % 579,4 % 70
0,26 0,5 33,0 % 591,9 % 70
0,27 0,5 33,0 % 601,5 % 70
0,28 0,5 33,0 % 626,4 % 70
0,29 0,5 33,0 % 633,5 % 69
0,30 0,5 33,0 % 637,7 % 69
0,31 0,5 33,0 % 657,8 % 69
0,32 0,5 33,0 % 657,8 % 69
0,33 0,5 33,0 % 615,5 % 68
0,34 0,5 33,0 % 638,6 % 68
0,35 0,5 33,0 % 648,6 % 68
0,36 0,5 33,0 % 652,6 % 68
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Vysledné ukazatele této strategic odpovidaly hodnotam uvedenym v tabulce nize ve
sloupci Profit target. Pro porovnani je zde uveden i tieti sloupec s daty ptislusicimi

strategii buy and hold.

Strategie pouzivajici profit target zhodnotila portfolio o 80 % vice nez buy and hold
strategie, portfolio tedy nyni dosahlo vyse 664 634,06 BUSD. Zhodnoceni bylo oproti
strategii buy and hold vice nez dvojnasobné (net profit odpovida 564,6 %) a maximalni
propad klesl o 24,7 % na hodnotu 28,8 %.

Diky kombinaci podminek véetné aplikace profit targetu je 72 % pozic uzavieno jako
ziskovych. Profit target v§ak oproti piedchozi strategii nijak neovlivnil primérnou ztratu,

ktera stale zastava na hlading -5,2 %.

Tabulka 13, Porovnani strategie uzivajici dva exponencialni klouzavé praméry, trailing stop loss a profit target

se strategii buy and hold obchodujici kryptoménu Bitcoin

Strategy Profit target Buy and hold
Traded pair BTCBUSD BTCBUSD
Total equity $ 664 634,06 $ 369 416,26
Total trades 78 1
Average loss 5,2 % 0,0%
Drawdown 28,8 % 53,5 %

Net profit 564,6 % 269,4 %

Win rate 72,0 % 0,0%
Total Fees $ 28 543,84 $ 99,56

Navrh této strategie, ktera kombinuje klouzavé priméry, procentualné nastaveny trailing
stop loss a profit target, bude nasledné otestovana na out of sample datech altcoinu

Solana.
4.1.3 Vyhodnoceni reportu z platformy Quantconnect

Vysledny report této strategie aplikované na Bitcoinu je dostupny v piiloze 1, Strategy
with profit target —- BTCBUSD. Tento report byl vygenerovan z platformy Quantconnect

a informuje o prub¢hu strategie v ¢ase. Nekteré grafy jsou nasledné popsany.
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Graf ,,Cumulative Returns* piehledné prezentuje, jak portfolio svou hodnotou dokazalo
v ¢ase pickonat cenu Bitcoinu a jak bylo prodano aktivum pii zapoCeti nejvétSich

cenovych propadua Bitcoinu.

Z grafu ,,Monthly Returns“ je viditelné, ze nejziskovéj$im mésicem, ve kterém se
portfolio zhodnotilo 0 29,3 % je leden roku 2021. Celkem 13 mésicti (oznacenych
zelenou barvou) je povazovano za ziskové. NejztratoveéjsSim mésicem je kvétem 2021, ve
kterém portfolio kleslo o0 12,3 % a 9 mésict (oznacenych Cervenou barvou nebo odstiny
oranzové€) lze povazovat za ztratové. Ostatni (Zluté zbarvené) mésice dosahly pouze

mirného zisku nebo mirné ztraty, jichz je zde celkem 10.

Dalsi ukazatele jsou dostupné v ptiloze 1.
4.2 Backtesting strategie out of sample na datech Solany

Out of sample testovani je testovani strategie na jiném vzorku historickych dat, nez na
jakém byla stavéna. Slouzi hlavné pro validovani vysledkli backtestu provedeného na

ptavodnich (in sample) datech (2).

V této praci, jejiz cilem bylo navrhnout strategii pro altcoin Solana, bylo zapotiebi pouzit
in sample data jiné kryptomény, protoze Solana ma ptili$ kratkou cenovou historii na to,

aby jeji data byla schopna pokryt in sample a out of sample testovani.

Pro spusténi navrzené strategie na vybranych out of sample datech je nutné pouze zménit
obchodovany par z BTCBUSD na SOLBUSD a zménit pocateéni datum strategie
z19.9. 2019 na 10. 4. 2020.

4.2.1 Vyhodnoceni

I pies to, ze cenové trendy Solany i Bitcoinu jsou velmi podobné (jak bylo zanalyzovano
vramci fundamentalni analyzy Solany vsekci 3.1.4), nelze po tomto otestovani
jednoznacné fici, Ze je vhodné stavét strategii na jiném kryptoménovém titulu, nez pro
ktery ma v budoucnu slouzit. Solana je oproti Bitcoinu mnohonasobné volatilngjsi, a
proto nékteré¢ obchodni podminky Vv navrzené strategii nestacily pohotové reagovat na

zmény cen.
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Nasledujici tabulka prezentuje vysledky navrzené strategie ve sloupci Profit target a
porovnava je s hodnotami strategie buy and hold v poslednim sloupci, jejiz vyhodnoceni

je také dostupné v podkapitole 3.3.13.3.

Navrzena strategie dokazala portfolio zhodnotit pfiblizn€ Skrat méné nez strategie buy
and hold — pii backtestu navrzené strategie portfolio dosahlo hodnoty
1958 678,48 BUSD, oproti 10 042 511,94 BUSD dosazenych pomoci buy and hold
strategie. Net profit dosahuje 1 858,7 %, coz je oproti strategii buy and hold méné nez
pétina. Pozitivni dopad méla strategie alespon na maximalni drawdown, ktery Klesl

0 18,2 %, z hodnoty 74,6 % na 56,4 %.
63 % prodejnich obchodi Solany bylo uzavieno V zisku, na Bitcoinu dokazala tato
strategie uzaviit v zisku 72 % prodejnich obchodii.

Tabulka 14, Porovnani strategie uzivajici dva exponencialni klouzavé praméry, trailing stop loss a profit target

se strategii buy and hold obchodujici kryptoménu Solana

Strategy Profit target Buy and hold
Traded pair SOLBUSD SOLBUSD
Total equity $1958 678,48 $10042 511,94
Total trades 127 1
Average loss -9,9 % 0,0 %
Drawdown 56,4 % 74,6 %

Net profit 1858,7 % 99425 %

Win rate 63,0 % 0,0 %

Total Fees $ 88 709,52 $ 99,58

Strategie se Spatné vyporadala s inicialnim nartistem ceny Solany z ¢ehoz lze vyvodit
zaver, ze altcoin zabihajici se na kryptoménovém trhu neni vhodny pro automatizovanou
strategii. Lépe je zvolit déle bézici, zavedenou a vice ustalenou kryptoménu. Ze zavéru
nelze jednoznacné posoudit, jestli je tato strategie vhodnad pro budouci obchodovéni
Solany. Také nelze jednoznacné fici, Ze i pies podobné cenové trendy (zanalyzované
v sekci 3.1.4) je vhodné nastavit parametry strategie na urcité kryptomén¢ a pak strategii

aplikovat na jinou kryptomeénu.
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Strategie nyni vyzaduje optimalizaci parametr zvolenych indikatorti, opétovny backtest
a pred pfipadnym nasazenim na redlny ucet je nutné dosdhnout pozitivnich vysledkl

vychazejicich z dlouhodobéjsiho testovani na demo uctu.

Piinosné miize byt separatni otestovani kazdého technického indikatoru zvlast na
historickych datech né€kolika kryptomén. Tim je mozné alespon ¢astecné rozlisit, ktery
z pouzitych indikatortu Ize s vétsi spolehlivosti pouzit napfi¢ kryptoménovymi tituly a
ktery byl vyhovujici pouze pro Bitcoin. Proto nésledné budou na Solané separatné
rozebrany implementované indikatory, podobné jako Vv podkapitole 4.1 na datech

Bitcoinu pfi navrhovani strategie.
4.2.1.1 Exponencialni klouzavé priméry

Podoba strategie, ktera byla nadefinovana v podsekci 4.1.2.1, se po backtestu na datech
Solany jevi jako validni metoda. Dvojice exponencialnich klouzavych priméra s délkami
10 a 19 dni dokazala zhodnotit portfolio vice nez 200krat, coz je 2x vice, nez se podaftilo
zhodnotit pomoci buy and hold strategie. | pies to, ze ziskovych bylo pouze 45 %
prodejnich obchodti a primérna ztrata odpovidala -12,5 %. Maximalni propad se od
pouhého drzeni Solany zredukoval o 12,3 % na 62,3 %. Vice informaci poskytuje

nasledujici tabulka.

Tabulka 15, Vyhodnoceni strategie se dvéma exponencialnimi klouzavymi priméry na kryptoméné Solana

Strategy Moving Average Cross \

Traded pair SOLBUSD
Total equity $ 20622 138,11
Total trades 22
Average loss -12,5 %
Drawdown 62,3 %
Net profit 20522,1 %
Win rate 45,0 %
Total Fees $ 159 856,61

Samotné kiiZzeni dvou exponencialnich klouzavych priméra s délkami 10 a 19 dni se nyni
po otestovani na datech Bitcoinu a Solany, mtize potencialné jevit jako vhodné feseni pro
kryptomény, vyzaduje to vSak potvrzeni na dalSich kryptoménovych parech. Nutno

podotknout, ze tato kombinace délek klouzavych prameért nebyla v piipadé Solany
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nejvynosné&jsi nalezenou variantou (o néco lepSich vysledkti dosahovala napiiklad blizka
kombinace délek 10 a 18 dni). Svymi vysledky je ji ale je mozné oznacit za jednu
Z nejvynosné¢jsich.

4.2.1.2 Trailing stop loss

V piipad¢ uziti principu trailing stop loss na tak volatilni kryptoménu, jako je Solana, se
realita rozchazi s definici, ktera tika, ze trailing stop loss urci iroveit maximalni pfipustné

ztraty, ale neovlivni potencialni zisky (18).

To lze dolozit v nasledujicim vyhodnoceni dvou variant strategii, které trailing stop loss
vyuzivaji. VySe parametru trailing stop loss je i zde definovana sazbou 9 %, podobné¢ jako
tomu bylo u stavby strategie na Bitcoinu.

1. Varianta prodejni podminky s principem trailing stop loss

Po 100 uzavienych obchodech je portfolio zhodnoceno pouze méné nez 5krat a net profit
je roven 4 705,7 %. U strategie buy and hold jsou tyto hodnoty vice nez 2krat vyssi, u
ktizeni exponencialnich klouzavych priméra vice nez 4krat vyssi.

Oproti strategii s klouzavymi priméry se prumérna ztrata snizila 0 1,7 %, maximalni

propad zvétsil 0 6,2 % a podil ziskovych uzavienych obchodi klesl o 3 %.

Nutno podotknout, ze v pfipadé velmi dynamické Solany ma trailing stop loss i takovou
vlastnost, ze pfipravuje investora o vynosy. Ptesto lze piipustit, ze pomoci iterativniho
zaménovani hodnoty parametru trailing stop loss je mozné dojit k lepsim vysledktim.

Tabulka 16, Vyhodnoceni strategie se dvéma exponencialnimi klouzavymi priméry a s prodejni podminkou

obsahujici trailing stop loss na kryptoméné Solana

Strategy Trailing stop loss \

Traded pair SOLBUSD
Total equity $ 4 805 698,29
Total trades 100
Average loss -10,8 %
Drawdown 66,5 %
Net profit 4705,7 %
Win rate 42,0 %
Total Fees $ 208 990,42
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2. Varianta prodejni podminky kombinujici trailing stop loss a kriZeni

klouzavych priméri

Tato varianta byla sice pozitivné ovlivnéna klouzavymi praméry, ale pouze mirng.
Portfolio se podatilo zhodnotit celkem 6krat a net profit vystoupal na 5 956,3 %. Ostatni
hodnoty byly velmi podobné ptedchozi varianté pouzivajici pouze stop loss pro prode;j.

Dalsi ukazatele prezentuje nasledujici tabulka.

Tabulka 17, Vyhodnoceni strategie se dvéma exponencialnimi klouzavymi priméry a s prodejni podminkou

obsahujici jak trailing stop loss, tak kiiZeni klouzavych priméri na kryptoméné Solana

Trailing stop loss and

Strategy moving average
combination
Traded pair SOLBUSD
Total equity $ 6 056 302,09
Total trades 104
Average loss -10,4 %
Drawdown 66,5 %
Net profit 5956,3 %
Win rate 46,0 %
Total Fees $219 910,65

4.2.1.3 Profit target

Strategie rozSifena 0 profit target se shoduje s finalni strategii, jejiz vyhodnoceni je
dostupné zacatkem sekce 4.2.1. Zde bude rozebrana hlavné ptiloha 2, Strategy with profit
target — SOLBUSD, vygenerovany z platformy Quantconnect.

Z grafu ,,Cumulative Returns® je patrné, jak portfolio nedokazalo pomoci strategie
piekonat cenu Solany. Sice bylo aktivum prodano pii zapoceti nejvétsich cenovych

propadd, tato vlastnost vSak investora také pribézné piipravovala o vyssi zisky.

Z grafu ,Monthly Returns® je mozné potvrdit vyrazné vyssi volatilitu Solany oproti
Bitcoinu, protoze procenta ziskovych i ztratovych mésicii dosahuji vyrazné vysSich

hodnot.

Dalsi ukazatele jsou dostupné v ptiloze 2.
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4.3 Shrnuti a moznosti dalSich optimalizaci strategie

Kapitola 4 byla vénovéana navrhu automatizované strategie obchodujici kryptomény.
Strategie pro obchodovani Solany byla stavéna na historickych datech Bitcoinu, a to

z dtivodu jeji relativné kratké existence — Solana je obchodovana az od dubna roku 2020.

V ramci fundamentalni analyzy bylo zjisténo, Ze tyto dvé kryptomény maji podobné
trendy cenového vyvoje. Proto bylo v ramci stavby strategie otestovano, zda lze strategii
obchodujici Bitcoin aplikovat i na obchodovani Solany, coz se ukazalo jako mozné pouze

u nékterych indikator.

Burza Binance poskytuje pro investice do Bitcoinu (ménovy par BTCBUSD) data az od
19. 9. 2019. Proto byla data dostupna pouze pro kratsi casové obdobi, coz bylo pii stavbé
strategie zna¢né omezujici. I pies to bylo pro Bitcoin mozné navrhnout strategii, ktera
piekonala strategii buy and hold vyssimi zisky, mensimi propady a vyssi kontrolou nad
investi¢nimi riziky. Zpétné testovani této strategie na Solané vSak nebylo tak uspés$né.

Vyhodnoceni tohoto backtestu proto bylo zkoumano detailnéji.

V navrzené strategii 1ze nalézt nékolik mist pro zlepSeni a piipadny dalsi rozvoj. V tomto
navrhu byly vSechny parametry indikatorti hledany manudlné a iterativné. Tudiz lze
predpokladat, ze hledani hodnot indikéatord automatizované povede k optimalnéj$im

vysledkim.

Mozného zlepSeni by se dalo dosahnout pomoci propracovanéjsiho portfolio
managementu — odstupniovanim profit targetu a trailing stop lossu. Diky tomu by
dochazelo k prodeji portfolia po ¢astech podle pfedem urcenych podminek. Stejné tak
nakup kryptomény mize byt odstupiiovan a podle pfedem definovanych podminek se

kryptomé&na miZze nakupovat po mensich ¢astkach.

Zajimavé miize byt posouzeni vysledkl, jakych by strategie dosahovala pomoci uziti
jinych technickych indikatori nebo uvazeného zahrnuti shortovych obchodi®.
Potencialnim piinosem muiZe také byt testovani v realném ¢ase na demo uctu, nebo po

peclivém uvazeni na redlném uctu.

8 Shortové obchody jsou soudasti takovych strategii, které spekuluji na pokles ceny aktiva. Jedna se o
pokrocilé strategie, a proto by je méli provadét pouze zkuseni obchodnici a investofi (14).
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4.4 Praktické vyuziti strategie, cilové skupiny

Tato diplomova prace nebyla koncipovana pro potfeby konkrétni analyzované
spolecnosti. Pfinosem miize byt pro cilové skupiny, jez lze charakterizovat né¢kterymi

Z nasledujicich vlastnosti:

- zajimaji se o investice do alternativnich aktiv,

- disponuji s volnym kapitalem, ktery maji v planu zhodnocovat v delsim ¢asovém
horizontu,

- volny kapitél, kterym disponuji, nedosahuje takové vyse, aby s nim bylo mozné
vytvofit napt. vyvazené akciové portfolio*,

- rozhodli se zajistit proti investi¢nimu riziku diverzifikaci portfolia,

- samotné drZeni nebo pravidelné nakupovani kryptomén povazuji za pfilis rizikové
a chtéji byt proti tomuto riziku alespon z¢asti zajisténi,

- tradi¢ni investovani povazuji za malo vynosné a alesponl ¢ast portfolia chtcji

.....

Témito cilovymi skupinami mohou byt investiéni fondy, firmy i podnikajici ¢i
nepodnikajici fyzické osoby. Kazdy z téchto subjektti by mél ptfipadné nasazeni strategie
na realny ucet peclivé zvazit, obchodovat pouze na vlastni zodpoveédnost a brat v potaz
legislativu konkrétniho statu, ve kterém je rezidentem, nebo ve kterém se nachazi sidlo
fondu nebo spolecnosti. Minulé vynosy nikdy nejsou stoprocentni zarukou vynosl
budoucich. Proto je zde stejn¢ jako na vSech ostatnich volatilnich trzich doporuceno
riskovat pouze takovy kapitadl, o ktery si investor mtze dovolit pfijit, zezacatku

obchodovat pouze s malymi ¢astkami a eliminovat obchodovani pod vlivem emoci.

49 Kryptoménové obchody zpravidla nejsou omezeny na celé mince. Minimélni velikost obchodu na krypto
burzach se bézn¢ pohybuje kolem nékolika malo desitek americkych dolari, zalezi vSak na konkrétnim
ménovém paru (4).
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Zavér
V této diplomové praci jsem se zabyvala jak kryptoménami, tak klasickymi finan¢nimi

trhy, a ptiblizila moznosti, jak tyto dvé oblasti zkombinovat ve prospéch investora.

V teoretické ¢asti byly piedstaveny kryptomény z pohledu technického, historického,
obchodniho a ¢astecné i filozofického. Rovnéz byly vymezeny financni trhy, néastroje pro
analyzu trhu a jejich moznou aplikaci na kryptomeény, a dale zakladni pojmy a principy

automatizovaného investovani.

Analyticka C¢ast byla zaméfena na tii oblasti: zpracovani fundamentalni analyzy
kryptomény Solana, pfedstaveni dataseti platformy Quantconnect poskytujicich
historicka data kryptomén a zhodnoceni, zda existujici strategie navrzené i pro jina aktiva

znamenaji pfinos pro kryptomeénové trhy.

V navrhové ¢asti byl popsan proces stavby automatizované investi¢ni strategie pomoci
platformy Quantconnect. Provadéné zmény byly prubézné analyzovany a vysledky
reportovany. In sample data piedstavovala data Bitcoinu, jako out of sample data
poslouzila data Solany. Pouzité ukazatele technické analyzy byly testovany separatné i
ve vzajemné kombinaci a bylo posouzeno, jak tyto ukazatele reaguji pii zméné vstupnich

dat.

Rovnéz byly popsany moznosti dalSiho rozvoje tohoto typu strategie. Zavérem byly
definovany charakteristiky moznych cilovych skupin, pro néz nasazeni této

automatizované strategie obchodujici kryptomény muze byt pfinosem.
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