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Z Bitcoinu by se jednou mohla
stat prestupni ména

O TRENDECH A PRILEZITOSTECH NEJEN V OBLASTI TRADICNICH INVESTIC, ALE
PREDEVSIM KRYPTOMEN, JSME SI POVIDALI S LUBOMIREM VALIKEM, KTERY PUSOBI
JAKO FINANCNIK V PORADENSKE SPOLECNOSTI DIVERZO, KDE SE VENUJE INVESTICNI
STRATEGII, VZDELAVANI A PRAVE KRYPTOMENAM. SOUCASNE PUSOBI | JAKO FINTECH
ANALYTIK VE SPOLECNOSTI SAB SERVIS.

Po studiu podnikové ekonomiky na VSE
pokracujete doktoratem na katedfe Svétové
ekonomiky, kde ucite prakticky seminar
Bitcoin and blockchain. Co nabizi a jaky je

o néj zajem?

V rdmci pfedmétu kromé ekonomické teorie
testujeme také funkéni a uZivatelské aspekty
riznych kryptomeén.

O kurz je velky zajem nejen ze strany studen-
tl, ale i od odbornikii z praxe, které si do pfed-
métu pravidelné zvu. A protoZe u¢im v anglic¢-
tiné a posledni dva semestry probihaly online,
byla moZnost pozvat skvélé hosty nejen z Ces-
ka, ale i ze svéta.

Na druhou stranu kryptoménova scéna v CR
je na tak vysoké urovni, Ze predev§im mistni
hosté maji publiku co preddvat. Cesi provozuji
nejstarsi tézebni pool, vyrdbéji jedny z nejbez-
bankomaty do celého svéta a mdme tu také nej-
vétsi fond na ,krypto“ v Evropé.

Cemu dale se v kryptoménach vénujete?
Kromé vyuky ve §kole i vzdéldvani v rdmci po-
radenské spole¢nosti Diverzo, kde déldme pro
klienty skupinové workshopy a individudlni{
poradenstvi. Pomérné ¢asto také doporucuje-
me digitdln{ aktiva jako malou, ale duleZitou
soucdst diverzifikovaného investi¢niho port-
folia.

Ale ¢im dél vice mne to tdhne k preddvani
know-how samotnym poradctim a dal$im fi-
nan¢nim profesiondltim, protoZe nasi kolegové
si zatim nejsou s touto tfidou aktiv jisti. Bud'to
si nejsou jisti, zda se ji maji vénovat, ptipadné
nevi, kde by méli zacit. Viibec se jim nedivim,
ndstrah je v tomto vznikajicim odvétvi celd
fada. Navic regulator a statnf autority zatim sta-
le kryptomény povaZzuji za Sedou zdénu, ale i to
uZ se pomalu meéni.

Regulator

a statni autority
zatim stale
kryptomény
povazuji za
Sedou zénu, ale

i to uz se pomalu
meéni.

Jiz se objevuji
prvni NFT, které
vznikly, jako na
miru vytvorené
pojisténi, jez je
posléze mozné
dale obchodovat
nebo poskytovat
jako kolateral.
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Z téchto dtivodu jsme zaloZili vzdéldvaci plat-
formu Diverzo Academy, kterd pomdahd praveé
finan¢nim profesiondltim a poradctim. Nabidka
vzdéldvani se bude letos rozsitfovat o vzdélava-
ni v rdmci tradi¢nich investi¢nich aktiv, ale jiz
dnes nabizime kurzy, webinédie a osobni $kole-
ni o kryptoméndch. Nas{ vlajkovou lodf je in-
teraktivni online kurz o Bitcoinu a blockchainu
v rozsahu VS pfedmeétu. Ten je soucdsti akredi-
tovaného vzdéldvani EFPA a snazi se kombino-
vat to nejlepsi z vyuky na VSE a z poradenské
praxe.

Logickym krokem po teorii a vzdéldvani je
také praxe. Proto nyni ve spolupréci s jednou
z nejvétSich Ceskych sméndren dokoncéujeme
specializovanou sméndrnu Divex, kterd umoz-
ni poradclim provést jejich klienty celym pro-
cesem co nejjednoduseji. A¢ se v tomto pro-
jektu sami angaZujeme, tak samotnou sménu
a naklddédni s kryptoménami délat nechceme.
Chceme se zamétovat pfedevsim na vzdélavani
a k tomu jen hleddme cesty, jak samotnou reali-
zaci finanénfkdm co nejvice usnadnit.

Objevuji se nové trendy jako NFT a dalsi.
MizZete nam pfibliZit, o co jde a jaké jsou
aktualni trendy v celém krypto-odvétvi?

NFT je fenomén spojeny s moznosti, jak pie-
vadét vlastnictvi digitdlnich soubort, zpravidla
obrdzku, pres internet, a to bez centrdlnich au-
torit a depozitdit. Tato technologie nyni prede-
v§im zjednoduSuje obchodovéni uméleckych
dél, kterd posléze mohou byt dile obchodové-
na. Technicky je NFT zpravidla provozované na
siti Ethereum a jde jiz dle ndzvu o nezaméni-
telny token (pozn. red.: Non Fungible Token),
coZ znamend Ze kaZzdy mé unikdtni parametry.
To u klasickych kryptomén neplati. Vlastnite-li
vice stejnych kryptomén, tak je protistrané jed-
no, kterou mincf platite.
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NEFT sice sleduji a také je testujeme se studen-
ty na VSE, ale z investi¢niho pohledu mi smysl
neddvaji. Zdaji se mi prili§ rizikové a je tézké
predvidat ktery umélec bude v takto rychle se
meénicim prostiedi dédle prosperovat. Tento trh
mi pfipomind ICO (pozn. red.: ICO, neboli Ini-
tial Coin Offering je obdobou IPO v prostfedi
kryptomén) bublinu v roce 2017, kdy retailovi
investofi nakupovali (zaménitelné) tokeny no-
vych projektti v odvétvi a doufali, Ze se z nich
stanou lidfi trhu. Naprostd vétSina z nich je
dnes bezcennd, anebo uZ ani neexistuji. Je to
podobné jako s Gspésnosti startupt, jen v tom-
to ptipadé bez jakékoli ochrany investora.

Ma NFT néjaky budouci potencial? Kde vidite
jeho budoucnost ¢i dalsi vyvoj?

Je pravda, Ze z technologického pohledu vidim
pravé v NFT zatim neobjeveny potenciél. Ca-
sem se situace a i valuace zpravidla uklidtiuji
a jak trh dospivd zacinajf se objevovat nové vy-
uziti. Nezaménitelné tokeny totiZ nemusi byt
nutné pouzivdny pouze pro sbératelské tucely,
ale tieba také v dodavatelskych fetézcich nebo
k finanénimu inZenyrstvi v rdmci decentralizo-
vanych financi tzv. DeFi.

JiZ se objevuji prvni NFT, které vznikly, jako
na miru vytvorené pojisténi, jez je posléze moz-
né dale obchodovat nebo poskytovat jako kola-
terdl. V praxi je totiz NFT smlouva o prevodu
digitdlnich prév. Jestli md takovd smlouva pa-
rametry zdstavy, opce na budouci ndkup, nebo
sdzky na vyvoj pocasi ¢i jinych uddlosti, je v ko-
necném dutsledku jedno.

Co bude hybat s timto odvétvim v blizké
budoucnosti a na co se miiZzeme tésit?
Myslim, Ze se vyplati sledovat dalsi rozvoj DeFi,
tedy decentralizovanych finan¢nich sluzeb, kte-
ré funguji jiz nyni jako paralelni finan¢ni sys-
tém k tomu, ktery je ndim dobie zndmy. V DeFi
protokolech bylo pfed rokem zamknuto zhruba
pét miliard dolart a dnes se jiz bliZime objemu
100 miliard.

V této oblasti vznikaji podobné sluzby, jako
jsou tradi¢ni fintechy jako Zonky nebo Portu.
Jen samotné vypotddani téchto sluzeb se déje
automatizované na urovni protokolu a na jed-
notném globdlnim trhu, ktery funguje bez pre-
davani osobnich informaci provozovatelim
téchto sluzeb. V tuto chvili nejsou tyto aplikace
prilis uzivatelsky pfivétivé a béznd populace je
nepouzivd, jde spis$ o takové testovaci prostiedi,
ale je jen otdzkou Casu, kdy se jednotlivé decen-
tralizované aplikace za¢nou objevovat v eko-
systémech regulovanych fintechd, jako je tfeba
mobilni aplikace Revolut ¢i jeho konkurenti.

.Kryptoménova scéna v CR je na
tak vysoké urovni, Ze predevsim
mistni hosté maiji publiku co
predavat. Cesi provozuji nejstarsi
téZebni pool, vyrabéji jedny
prodavaji kryptoménové
bankomaty do celého svéta

a mame tu také nejvétsi fond

na krypto v Evropé,” dopliiuje
fintech specialista Lubomir Valik.
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Samoziejmé je tato oblast a s ni spojend poten-
cidlni anonymita citlivé téma a vyzva z pohledu
reguldtora. Je tedy dobré sledovat i regulaci, kte-
ré se zacne brzy zptistiovat, pfedevsim z pohle-
du zdkont proti prani $pinavych penéz a finan-
covani terorismu a identifikace zdkazniki.

Dal$im zajimavym tématem je tzv. Lightning
Network, coZ je nadstavba nad Bitcoinem, kterd
uzivatelim umozZnuje posilat instantni platby
s velmi nizkymi poplatky. Navic je v Lightningu
jednodussi programovat rtizné sofistikovanéjsi
tlohy, coZ ndm umoziiuje doslova streamovat
penize v redlném case po celém svété.

Z Bitcoinu by se tak jednou mohla stat pre-
stupni ména, kterou by uZzivatelé mohli pou-
Z{vat ke sméné dvou riiznych aktiv. JelikoZ by
Lightning bitcoiny drZeli pouze v fddech vtefin,
tak navic nepodstupuji takovd trzni rizika. A¢ se
tento koncept uz dd pouZivat, stéle viibec nenf
jasné, zda se prosadi ve vétSim meéritku. >

FOTO: SAB SERVIS
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V jaké fazi se nyni nachazi trh

s kryptoménami? Jaky bude podle vaseho
néazoru dalsi vyvoj?

V kvétnu prisla korekce zhruba 50 % v pfipadé
Bitcoinu, kterd po vyrazném ristu z minulého
roku pomohla vy¢istit trh od obchodniki, ktefi
pouZivaji vysokou pdku. Trh je nyni pravdépo-
dobné pfipraven pro dalsi rtist na podzim a oce-
kdvé se, Ze se pokof{ hranice 100 tisic dolart.

Pocdtkem korekce jsem ocekdval, Ze dtlum
bude trvat az do konce prdzdnin. Usuzoval
jsem, Ze obchodnici uzamknou ¢é4st ziskl
a diky rozvoliiovdni a zvysené proockovanosti
si uzijf 1éta a vrati se na trh v zaf{. Ostatné i na
akciovych trzich se ¢asto fikd ,Sell in May and
Go Away*“. Nakonec to ale vypadd, Ze trend se
otoCil uz v ptilce prdzdnin, coz ndm ukazuje
vysokou diivéru obchodnikii v dalsf rast. Nej-
vétsi riziko tohoto pozitivniho scénafe vidim
ve zptisnén{ regulace, kterd mutZe dle rozsahu
bud'to kratkodobé nebo stfednédobé znovu trh
ochladit.

Specifikem trhti s kryptoménami jsou tzv. on-
chain analyzy. Diky povaze blockchainu, ktery
je ze své podstaty transparentni, miiZeme agre-
govat data o rtiznych typech transakci a z toho
usuzovat, co se na trhu déje. To ndm umoziiuje
porovndvat vice aspektli nez u trhii s nevefej-
nym piistupem k dattim.

Uvedme si ptiklad on-chain analyzy na srov-
nani dne$ni situace s rokem 2017, kdy prisla
vyrazné hlubsi a delsi korekce. V blockchainu
mutiZeme vidét, Ze od loniského zéif se vyznam-
né zvysil pomér velkych transakci a ztistatkt na
uctech. To znamend, Ze se zvy$uje pomér vel-
kych hrd¢t na trhu. Tento aspekt je pfisuzovan
tzv. institucionalizaci kryptomén. Pravé novy
typ kapitélu od instituci, které se objevily tepr-
ve v minulém roce, snizuje cirkulujici nabidku
kryptomén na burzéch, a to tdhne cenu vzhtru.

Jaké jsou nyni investiéni pfileZitosti v tomto
odvétvi? Neni to jen bublina?
Vétsina projekttl jsou v lep$im pfipadé ,jen“ ri-
zikové startupy v hor$im sofistikované podvody.
Proto doporucujeme téméi vyhradné investici do
Bitcoinu, ptipadné Etheru, a to ve formé pfimého
vlastnictvi. Ani u takto investi¢né jednoduchého
pfistupu je vhodné nepodceniovat pfipravu, ne-
bot kryptoménové transakce jsou ze své podstaty
nevratné, a proto se nevypldci délat chyby.
Zacinaji se ale objevovat i prvni zajimavé re-
gulované investice, u kterych se ndm zdd4 pro-
tistrana dostate¢né dtvéryhodnd, abychom ji
dokézali doporudit a delegovat na né investi¢n{
rozhodovani. Napfiklad fond pro kvalifikované
investory Rockaway Blockchain Fund ndm pro

Vyplati se
sledovat dalsi
rozvoj DeFi,
tedy decentrali-
zovanych
finanénich
sluzeb, které
funguji jiz nyni
jako paralelni
finanéni systém
k tomu, ktery

je nam dobie
znamy.

Z Bitcoinu by se
tak jednou mohla
stat prestupni
ména, kterou

by uzivatelé
mohli pouzivat
ke sméné dvou
riznych aktiv.

Lubomir Valik,

fintech specialista

nékteré nase klienty dédval smysl, a proto jsme
ho doporucovali do portfolii.

Ve spole¢nosti SAB servis radite v oblasti
kryptomén. Co by o nich poradci méli védét

a co podle vas maji radit klientdm?

Pokud chtéji poradci s kryptoménami radit, méli
by je nejdfiv sami znét a mit vlastni praktickou
zkuSenost. Doporucil bych tedy zacit vzdélava-
nim a otestovdnim si posildni a pfijimdni trans-
akci, aZ posléze by mélo dojit k rozhodnuti, zda
davé smysl se Bitcoinu déle vénovat a zatadit ho
do poradenské praxe.

Zdroji se dd najit na internetu celd fada
a zdarma. Nejvice jich je anglicky. Pokud je pro
poradce prioritou $ettit ¢as, urcité najdou i kva-
litni placené platformy a kurzy.

Produktové bych doporucoval ztstat pouze
u Bitcoinu, u néhoz se odbornici shodnou, Ze
je z technického pohledu nejméné rizikovy. Sa-
moziejmeé se ale poradci ani jejich klienti nevy-
hnou trznfm rizikim a volatilité. Zde se zdda nej-
koupit levnéji a v pfipadé korekce pockat, aZ se
cena znovu vrati na pivodnf hodnoty.

Kazdy takovy cyklus i v pfipadé $patného na-
Casovdni trvd zhruba tfi roky, coZ je pomérné
kratky investi¢ni horizont i pro vyrazné méné
rizikovd aktiva, nez je bitcoin. Toto tvrzeni plati
pouze u BTC a o ostatnich kryptoméndch to ur-
¢ité nemusi byt pravda.

Jakou ¢ast by mély investice do kryptomén
mit v ramci portfolia a jak by mélo vypadat
modelové portfolio do dnesni doby?
Kryptomény by méli zlistat pouze doplitkem
portfolia. Je dobré nad nimi pfemyslet kromé
zlepseni vynosu také jako nad pojistkou pro-
ti stdvajicimu finan¢né-politickému systému.
Urcité nechci malovat ¢erta na zed, myslim si
Ze soucasny finan¢ni svét je komplexni mo-
loch, ktery md vysokou miru setrva¢nosti. Na
druhou stranu se globélni zadluZeni vétSiny
stati $plha do takovych vysin, Ze bych si dnes
na vyhradné stdtem podporovand aktiva radéji
nevsadil. Myslim si, Ze je potfeba se nad nékte-

Pdsobi jako finan¢nik v poradenské spolecnosti Diverzo, ktera je partne-

rem SAB servisu. V Diverzu se vénuje investi¢ni strategii, vzdélavani a také
kryptoménam. Soucasné je fintech analytikem SAB servisu, kde spolec-
nosti pomaha v adaptaci nejmoderngjsich technologii. Na katedre svétové
ekonomiky VSE vyuéuje pfedmét specializovany na kryptomény.
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rymi prohld$enimi politik(i a bankéf zamyslet
nestranné jako pozorovatel a posléze kriticky
zhodnotit pfipadné dopady.

Proto vét§iné klientth doporucujeme co nej-
vétsi miru diverzifikace mezi rizné typy a tfi-
dy aktiv. Cilem by mélo byt diverzifikovat mezi
rizné typy rizik a Zddnému z nich se nevysta-
vovat absolutné. Z vefejné obchodovatelnych
aktiv ddvd podle nds smysl investovat piede-
v§im do nizkondkladovych akciovych ETF, také
muze ddvat smysl zafadit nevefejné obchodo-
vatelnd aktiva pfes rtizné FKI, ale jen kdyz kli-
ent zvlddd pracovat s hors{ likviditou a poradce
dokdZze sam analyzovat kvalitu téchto fondu.
Nékteré z nich mohou byt opravdu rizikové.

Neéktefi nasi klienti také sami poskytuji P2P
ptij¢ky. V tom jim nebrdnime, ale sami se o tuto
oblast pfili§ nezajimdme. Ddle z alternativ za-
fazujeme fyzické zlato a jiz zminénd digitdlni
aktiva, a to v rozmez{ 2,5 az 7,5 % investi¢ni-
ho majetku. V neposledni fadé pracujeme také
s externim financovdnim banky na ndkup in-
vesti¢nich nemovitosti, protoZe cizi penize se
ndm zdaji levnéjsi nez vlastni. Investi¢ni byty
jsou ale dost specifické a ddvaji smysl pouze po-
kud je klient ochotny se o takovou nemovitost
sam alespon ¢aste¢né starat.

Samozi'ejmé je potfeba, aby klient drzel i ¢4st
majetku v hotovosti, a to nejen z investi¢nich
diivodti, ale také aby se citil sim komfortné.
Hotovosti nyni nahrazujeme dluhopisovou ¢ast
portfolia investi¢niho stupné, a to aZ na vyjim-
ku protiinfla¢nich statnich dluhopisti CR. Mit
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Pokud chtéji poradci

s kryptoménami radit, méli

by je nejdfiv sami znat a mit
vlastni praktickou zkuSenost.
Produktové bych doporucoval
zlistat pouze u Bitcoinu,

u néhoz se odbornici shodnou,
Ze je z technického pohledu
nejméné rizikovy. Samoziejmé
se ale poradci ani jejich klienti
nevyhnou trZznim rizikm

a volatilité.

Nejvétsi riziko
pozitivniho
scénare vidim
ve zpFisnéni
regulace,
ktera mize dle
rozsahu bud’
kratkodobé nebo
i sttednédobé
znovu trh
ochladit.
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hotovost se hodi i pro pfipad chytrych dokupt
ve chvilich, kdy na akciovych trzich kratkodobé
nastdvd panika, kterd byvé ¢asto posléze umlce-
na centrdlnimi bankami a vlddami. D4 se totiz
ocekdvat, Ze budou problémové trhy déle ,1é-
¢it“ nové vytiSténymi penézi.

Jaké makroekonomické trendy se vyplati nyni
sledovat?

Nyni sledujeme vyvoj nakaZenych covid-19, kte-
ry zfejmé na podzim znovu vzroste. Spolu s tim
je duleZité pozorovat politiky a centrdln{ banké-
fe. Pokud by mélo dochdzet k dal§$imu uzavirani
ekonomiky a s tim spojené masivn{ tisknuti pe-
néz, bude se opét dafit pfedevsim technologic-
kym akciim a kryptoméndm. Pokud se ale vét-
$im restrikcim vyhneme a ekonomice se bude
dafit, tak bude dtilezité sledovat vyvoj infla¢nich
ocekdvani a s tim spojeny nésledny riist troko-
vych sazeb. Nepfestane-li inflace rist jako do-
posud, tak by méli investofi omezovat riistové
akcie a nahradit je radéji hodnotovymi. Udélal
bych tak jiZ nyni v pfipadé, pokud investofi ne-
maji dostate¢né dlouhy investi¢ni horizont.

Napada vas jesté néco dllezitého na zavér?
Pokud by nékoho mé nédzory inspirovaly, tak
bych chtél snad jen zminit, Ze by si kazdy ¢tenar
mél pied investici udélat svij vlastni vyzkum.
Mé nédzory nejsou individualizované investi¢n{
doporuceni. Je potfeba pfihlédnout k aktudlni
finan¢nf situaci a k rizikovému profilu kazdého
klienta individudlné. |
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