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ABSTRAKT

Cilem této bakalafské prace je provedeni analyzy a nasledného porovnani typua
kryptoménovych burz z hlediska jejich funk¢nosti a vyuziti. Prace je roz¢lenéna do dvou
¢asti, a to do Casti teoretické a ¢asti praktické. Teoretickd Cast se vénuje literarni resersi a
uvedenim ¢tendfe do problematiky kryptoaktiv, tradi¢niho modelu burz a pfiblizeni do
oblasti kryptoménovych burz. Prakticka ¢ast bakalaiské prace se zaobira analyzou typu
kryptoménovych burz vcetné principt fungovani a moznostmi obchodovani s naslednou

komparaci typt kryptoménovych burz.

Kli¢ova slova: Kryptoaktiva, burza, digitalni aktivum, kryptoménové burza, CEX, DEX,

porovnani

ABSTRACT

The aim of this bachelor thesis is to analyse and then compare the types of cryptocurrency
exchanges in terms of their functionality and use. The thesis is divided into two parts, namely
a theoretical part and a practical part. The theoretical part is devoted to a literature research
and introducing the reader to cryptoassets, the traditional model of exchanges and an
introduction to the field of cryptocurrency exchanges. The practical part of the bachelor's
thesis deals with the analysis of types of cryptocurrency exchanges, including the principles
of functioning and trading possibilities, followed by a comparison of types of cryptocurrency

exchanges.

Keywords: Cryptoasset, exchange, digital asset, cryptocurrency exchange, CEX, DEX,

comparison
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UvVOD

Kryptoaktiva jsou v poslednim desetileti v hledacku nadSencii novych technologii a
priznivcei, ktefi s nimi operuji. Zasadni roli zde hraji kryptoménové burzy, které umoznuji
uzivatelim nakupovat, prodavat a obchodovat s témito digitalnimi aktivy po celém svété.
Postupny vyvoj krypto ekosystému vedl k vyraznému rozsiteni kryptoaktivniho trhu,

ktery piinesl do svéta financi nové obchodni ptilezitosti.

Tato bakalafskd prace se zabyva tématikou riaznych typit kryptoménovych burz,
a to v Casti teoretické a Casti praktické. Cilem této bakalaiské prace je analyzovat zpisoby,
jakymi tyto typy kryptoménovych burz funguji, jaké sluzby nabizeji a v neposledni fadé,

jak se mezi sebou odliSuji.

V teoretické Casti se tato bakalafskd prace z pocatku zaméfuje uvedenim ctenafe do svéta
kryptoaktiv, kde jsou rozebrany klic¢ové aspekty od samotné definice, principu fungovani
az po findlni ¢lenéni. Dalsi oblasti, kterou se tato bakalafska prace zabyva je tématika
tradi¢nich burz jako takovych, kterd mé za tikol ¢tenafi nastinit problematiku burz z hlediska
historie, fungovani a funkei, kterymi disponuji. Klicovou ¢asti obsaZzenou v teoretické ¢asti
této prace, je nastinéni problematiky kryptoménovych burz, kterd zahrnuje jejich struéné
rozdé¢leni, funkce, které nabizeji a moznosti typ obchodnich ptikazi, které lze aplikovat

praveé na té€chto typech kryptoménovych burz.

Praktickd ¢ast zahrnuje komplexni pohled na centralizované a decentralizované
kryptoménové burzy, ktera analyzuje jejich principy fungovani a obchodovani na nich.
Prvni ¢ast praktické casti se vénuje centralizovanym kryptoménovym burzam,
kde je vysvétleno, co je tfeba ucinit pro participaci obchodovani na tomto typu
kryptoménové burzy a také jakymi zpusoby a dle jakych mechanisml uzivatelé
na centralizované kryptoménové burze funguji a obchoduji. Déle se prakticka ¢ast zabyva
analyzou fungovani a obchodovdni na decentralizovanych kryptoménovych burzach,
kde je taktéz podrobné vysvétleno, jak se uzivatelé mohou podilet na fungovani

a obchodovani na tomto typu kryptoménové burzy.

V neposledni fad¢ se praktickd ¢ast vénuje zhodnocenim analyzy, ve které je podano ucelené
porovnani jednotlivych aspekti fungovani a obchodovani na centralizovanych

a decentralizovanych kryptoménovych burzach.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem této bakalarské prace je analyza a nasledné porovnani typi kryptoménovych burz

v kontextu jejich fungovani a moznosti obchodovani.

Teoreticka cast bakalarské prace je zpracovana dle literarni resSerse, kterd priblizuje a
popisuje problematiku, ktera je stézejnim prvkem pro ¢ast praktickou.

Prakticka ¢ast je rozd€lena do dvou casti, a to do ¢asti analyzovani a ¢asti zhodnocenti, ktera
se vénuje porovnani analyzované problematiky. Prace si klade za cil zjistit princip fungovani

na typech kryptoménovych burz spole¢né s jejich moznostmi vyuziti a obchodovani, které

se na nich uskutecnuje.

Analyza zahrnuje prvky literarni reSerse spojené s praktickym vyzkousenim.
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I. TEORETICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 12

1 KRYPTOAKTIVA

Prvni kapitola se zabyva definici zdkladnich pojmu kryptoaktiv, blockchainu, Bitcoinu a

altcoind.

1.1 Definice kryptoaktiv

Kryptoaktiva ptedstavuji digitalni ¢i virtudlni platidlo postavené na kryptografickych
systémech, umoziujici bezpeéné online transakce bez nutnosti participace tretich stran.
Termin kryptoména zahrnuje rtzné Sifrovaci algoritmy a kryptografické postupy,
jako je naptiklad Sifrovani eliptickou kiivkou, pouzivani vetejnych a soukromych klic¢l
a aplikace hashovacich funkci, které slouzi k zabezpe€eni téchto digitdlnich zdznami

(Frankenfield, 2023).

Kryptoaktiva potiebuji kryptografické zabezpeceni, které brani manipulaci s jejich
systémem a vzniku nekonzistentnich prohlaSeni pro rizné uZzivatele. Oproti béznym fiat
ménam (mény s nucenym obéhem) jsou bezpecnostni pravidla kryptomén uplatiiovana Cisté

technologicky, nezavisle na centralni autorité (Narayanan et al. 2016).

Kryptoaktiva pifindsi zasadni inovace pfevazn¢ v technologickém primyslu, zejména
v oblasti platebnich metod a kybernetické bezpecnosti, ktera zajistuje bezpecné a efektivni

transakce (Sehgal, ©2024).

1.1.1 Typy kryptoaktiv

Kryptoaktiva lze rozdélit do 3 zékladnich typt, kterymi jsou asset-referenced token (token
vazany na aktiva), electronic money token (elektronicky penézeni token) a utility token
(uzitny token). Asset-referenced token lze chépat jako typ kryptoaktiva, ktery ve skutecnosti
neni tokenem elektronickych penéz, ale jeho hodnota je udrZzovana pomoci odkazu na jinou
hodnotu, pravo nebo jejich kombinaci zahrnujici jednu nebo vice narodnich mén danych
zemi. Dal$im typem kryptoaktiva je electronic money token, ktery ptedstavuje typ
platebniho elektronického prostiedku, jehoz cil je udrzovat stabilni hodnotu vii¢i hodnoté
fiat mény dané zemé. Tretim typem kryptoaktiv je utility token, ktery jiZ z jeho ndzvu neni
uzivan jako platidlo €1 udrzitel hodnoty, ale jako prostiedek digitalniho pfistupu ke zboZzi

nebo sluzbam (Tomczak, 2022).
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1.1.2 Vyhody a nevyhody kryptoaktiv

Kli¢ova vyhoda kryptoaktiv spociva v jejich decentralizaci, kde kryptoaktiva nejsou fizeny
zadnou centralni autoritou ¢i jinou vyssi moci. Dalsi vyhodou kryptoaktiv je jejich
dostupnost, kterd spo¢ivd v tom, ze investorim ¢i obchodnikiim kryptoaktiv staci pouze
pocita¢ nebo mobilni telefon s pfipojenim na internet, aby mohli manipulovat se svymi
kryptoaktivy. Na druhou stranu za nevyhodu kryptoaktiv lze oznacit nezvratitelnost
transakce kryptoaktiv, kdy pfi provadéni transakce dojde k zadéani Spatné ¢i netiplné adresy
ptijemce kryptoaktiv. Jako nevyhodu kryptoaktiv 1ze také oznacit jejich vysoka volatilita,

kdy se ceny méni z minuty na minutu (Investopedia, 2023).

1.2 Blockchain

Blockchain reprezentuje fetézec bloki, ktery funguje jako vetejna ucetni kniha obsahujici
uplné zdznamy o transakcich. Tento systém zachycuje pofadi, v némz transakce prob¢hly.
Kazdy blok v tomto fetézci potvrzuje integritu pfedchoziho bloku az k pocate¢nimu bloku,
oznacovanému jako blok geneze (genesis block). Rozvétvenim fetézce neni mozné jakékoliv

stran¢ nahradit nebo upravit pfedchozi zaznamy (Bhaskar, Chuen, 2015).

V blockchainu miiZe byt ucastnikiim nabidnut ur€ity stupen osobni anonymity, coZ znamena,
ze neni vyzadovano pripojeni dalsich osobnich udaji k jejich identité ani jejich ukladani do

centralni databaze (Tapscott a Tapscott, 2018).

Block Block Block
T al Block n+l n+1 T Hlacknez n+2
e, R orBlockn Bk ner | (L)

Obrazek 1. Priklad Blockchainu (Xu et al., ©2019).

1.2.1 Fork

Fork nastavé v situaci, kdy je za stejny predchozi blok napojeno nékolik riznych blokt.
K této udalosti dochazi, kdyz mezi dobou, kdy je blok vytézen a jeho Sitenim do sité¢ dojde
k vytézeni jiného bloku. Fork mlize také vzniknout v disledku zmény bitcoinového nebo téz
altcoinového protokolu. Pojem fork se téZ pouzivé k oznaceni odvétveni softwaru za tcelem

jeho nezavislého vyvoje (Stroukal, 2021).
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1.2.1.1 Soft a hard fork

V dtsledku decentralizované povahy peer-to-peer sité kryptomén musi byt veskeré
aktualizace nebo zmény schvaleny vSemi zapojenymi uzly. K takovym zméndm v kodu
blockchainu dochazi prostfednictvim chain forkli, coz v praxi znamena rozdéleni sité€ na dveé
¢asti, z nichz kazda se tidi odliSnymi sadami pravidel. Situaci, kdy doslo k takovému
rozvétveni, oznacujeme jako udalost soft fork, pficemz staré uzly si stale udrzuji moznost
ucastnit se sité. Hard fork Ize charakterizovat jako rozdvojeni blockchainu, které se obvykle
objevuje v disledku nucené implementace podstatné zmény v softwarovém kodu sité.
V disledku této zmény dochdzi k trvalému odliSeni blockchainu na dva samostatné fetézce,

kdy ptvodni blockchain novou verzi neuznava (Lau et al., 2021).

1.2.2 Hash

K odhadu vystupu pouZzivaji pocitace kryptograficky hash, dokud neni dosazeno cilové
hodnoty (specifikované v poli "bits" v zahlavi). Jedinym zptsobem, jak predpoveédét vystup,
je prostfednictvim ndhodného odhadu. Blok, ktery je prvni vyfeSen uzlem, je odeslan do sité

a pfijiman jako dalsi blok v fetézci (Bhaskar a Chuen 2015).

1.2.3 Transakce

Transakce jsou datovymi jednotkami, které obsahuji informace o transakci a ¢asové razitko.
Oba tyto prvky mohou byt vyjadieny jako pocitacova Cisla nebo tetézce.
Retézec bloki lze piedstavit jako tabulku s tfemi sloupci, kde kazdy fadek reprezentuje
samostatnou transakci. V prvnim sloupci je ulozeno casové razitko transakce,
ve druhém sloupci jsou obsazeny informace o transakci a ve tfetim sloupci je uloZen hash

aktudlni transakce spolu s jejimi podrobnostmi a hash pfedchozi transakce (Di Pierro, 2017).

1.2.4 Kryptoménové penéZenky

Kryptoménové penéZenky byvaji obvykle oznaovany jako softwarové nebo hardwarové.
Softwarové penézenky predstavuji softwarové programy, které lze stdhnout na pocitac
nebo mobilni telefon. Naopak hardwarové penéZenky jsou fyzické trezory,
které ukladaji data kryptoaktiv na specidlné¢ navrzeny pevny disk obsazeny v zafizeni

(Suratkar et al., 2020).
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1.2.4.1 Softwarové penéZenky

Digitalni kryptoménové pencézenky predstavuji  digitdlni softwarové aplikace,
kter¢ jsou instalovany na pevny disk a mohou byt vyuzivany na stolnim pocitaci, notebooku,
chytrém telefonu nebo na jakémkoli jiném digitdlnim zafizeni. Digitadlni penézenky
byvaji obvykle vystaveny riziku hackerskych utokli, coz vede vétSinu jednotlivcil
k pouzivéni vice nez jedné digitalni penézenky pro pfistup k jejich kryptoménam a provadéni

transakci (Barakat, 2022).

1.2.4.2 Hardwarové penéZenky

Hardwarové kryptoménové penézenky majitelim téchto penézenek zajistuji vyssi
zabezpeceni kryptoaktiv proti kradezi a neopravnéné manipulaci s nimi. Jsou to hardwarova
zafizeni, jako jsou USB nebo rukou drZitelnd zafizeni. Tato zafizeni disponuji vlastnim
softwarem, ktery umoznuje jejich propojeni s pocitacem. Na hardwarovych
kryptoménovych penézenkéach, nejsou kryptoaktiva fyzicky ulozeny, ale hardwarova
penézenka slouzi pouze jako uchovatel privatnich kli¢h nutnych k provedeni krypto
transakce na blockchainu. PenéZenku by uZivatel mél uchovavat na bezpe€ném misté mimo

jeho osobni pocita¢ (Samer Barakat, 2022).

Obrazek 2. Hardwarova penézenka Ledger
Nano X (Zdroj: Ledger.com, ©2024).
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1.3 Bitcoin

Bitcoin piedstavuje decentralizovanou elektronickou ménu a inovativni variantu
elektronickych penéz, kterou jednotlivei nebo pocitate mohou vzijemné pienasSet
bez potieby prostfednika, jako je naptiklad banka, na kterou by bylo nutné spoléhat.

Tato ména neni vydavana pod kontrolou jediné instituce ¢i skupiny (Pritzker, 2020).

Bitcoin dominuje mezi kryptoaktivy v celosvétovém méfitku diky své trzni kapitalizaci. Byl
uveden na trh v roce 2009 a jeho autorem je anonymni vyvojaf nebo skupina vyvojait znamy
pod jménem Satoshi Nakamoto, jehoz nebo jejichz skutecnd identita zlstdva neznama

(Kokate, 2023).

1.3.1 Tézba bitcoinu

Béhem procesu tézby je hash bloku transakci a souhrnnych informaci o predchozim bloku
vypocitavan tézafem. Hodnota nonce (ndhodné ¢islo, které se tézafi bitcointi snazi najit, aby
mohli vytézit novy blok v blockchainu) je pfifazena bloku, a tézat ndhodné voli hodnotu
nonce tak, aby byl hash bloku mens$i nez cilovd hodnota, kterou je sit' pravidelné
pfepocitavana. Nahodné pokusy o nalezeni platného hashe, jsou nazyvany proof-of-work
(diikaz o vykonané praci). Tento proces vyzaduje vypocetni usili, které se méfi v gigabajtech
za sekundu (Gb/s). Cim vétsiho vypocetniho vykonu je tézafem dosaZeno, tim vétiiho podilu

ze viech distribuovany odmén je piidéleno tomuto tézafi (Kiifeoglu a Ozkuran 2019).

1.3.1.1 Proof-of-work

Proof-of-work je matematicky ekvivalent vérohodného hazeni kostkou. Je zaloZen na
asymetrickych matematickych problémech s feSenim, které je obtizné vymyslet, ale snadné
ov¢tit. Tento proces je realizovan pomoci hashovéani. Funkce hashovani pfijima ndhodny
textovy vstup, ze kterého se generuje vystupni hash podle stanovenych pravidel.
Hashovaci funkce, pouzivana v protokolu Bitcoin, je zndma jako SHA256. SHA256 spliuje

takovou vlastnost, ze z konkrétniho vystupniho hashe nelze odvodit vstup (Auer, 2019).
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1.4 Altcoiny

Altcoiny (alternativni kryptoaktiva) se mohou odliSovat v riznych aspektech, nicméné
v zakladu vSechny vychazeji z kliCové inovace, kterou piedstavuje decentralizovana veiejna
ucetni kniha  Bitcoinu. V oblasti  vytvafeni altcoini dochdzi  k inovacim
v oblasti  programovacich koncepti. Nové myslenky, jako je implementace
Turingova tUplného programovani na arovni protokolu a chytrych smluv, pfedstavuji zménu
modelu ve zpasobu uvazovani o decentralizaci a digitalnich penézich.
Prestoze implementace téchto funkci do Bitcoinu miize byt obtizna, protoze tato kryptoména
nebyla pivodné navrzena pro tuto funkcionalitu, nova kategorie oznacovand jako
»Bitcoin 2.0“ byla vytvofena pro mince, jako je Ethereum, které se snazi témto inovacim

poskytnout prostor (Ong et al. 2015).

1.4.1 Digital assets

Digital assets (digitalni aktiva) lze povazovat aktiva, které splituji podminku generujici
hodnoty pro svého vlastnika. Digitdlnim aktivem se rozumi vSe, co je v digitalni podob¢
a co generuje redlnou hodnotu. Za digitalni aktiva Ize oznacit jiZ vySe zminéné kryptoaktiva,
stablecoiny (kryptoaktivum, které bylo vytvofeno jako drzitel cenové stability, které jsou
spjaty s hodnotou fiat meény), NFT (token, ktery predstavuje digitalni zdznam o vlastnictvi
a pravosti), CBDC (digitalni aktiva, které zt€lesniuji konkrétni ménu statu a jsou kryta
centralni bankou daného statu) a security tokens (digitalni aktiva, kterd predstavuji digitalni
formu investic jako jsou cenné papiry ¢i dluhopisy) (PRICEWATERHOUSECOOPERS,©

2024).

1.4.1.1 Ethereum

Ethereum pfedstavuje celosvétovou open-source platformu pro decentralizované aplikace.
Ethereum lze chapat jako svétovy pocitac, ktery nema zadnd omezeni v jeho provozu.
Vyvojafi softwaru maji moznost vytvaret na této platform&€ smart contracty
(chytré smlouvy), které fidi digitalni hodnoty na zéklad¢ pfedem stanovenych podminek

a jsou dostupné kdekoli na svété (Lau et al., 2021).

1.4.1.2 ETH

ETH (Ether) v Ethereum ekosystému piedstavuje vlastni kryptoménu tohoto ekosystému,
kterda funguje na ethereovém blockchainu. ETH neni pouze jen prostfedek smeény

nebo uchovatel hodnoty, ale funguje také i jako opatiovatel provadéni smart contractl
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a decentralizovanych aplikaci, za které uzivatelé¢ téchto procesi musi platit poplatek
v etherech nazyvany jako gas. Gas funguje jako mechanismus pro vypocet nakladii

spojenymi s témito procesy (Bhatia a Tyagi 2021).

1.4.1.3 Smart contract

Smart contract (chytrd smlouva) mize byt definovana jako programovatelnd smlouva,
jezumoznuje nastavit podminky transakce mezi dvéma stranami bez potieby duvérovat dalsi
treti strané pifi jejim provadéni. Kdykoliv je splnéna urcitd podminka, provadi chytra
smlouva operaci podle ptfedem definovaného programovani (Lau et al., 2021).
Fungovani smart contractu je zalozeno na blockchainu spojeném s automatizaci
(ktera eliminuje potiebu zasahu zprostfedkovatelti pii realizaci smluvnich dolozek),
neménnosti (po nasazeni chytré smlouvy do blockchainu jiz chytra smlouva nelze zménit,
pouze ji lIze smazat), autonomie (kde smart contract dokdze fungovat jako samo spustitelny
program) a v neposledni fadé transparentnosti (kde smart contract je zalozen na vefejném

blockchainu, a tak je viditelny vSemi uzivateli sit¢) (Binance Academy, 2023).

1.4.1.4 Dapps

V  ramci Etherea jsou Dapps definovana jako rozhrani, kter¢ komunikuji
s blockchainem prosttednictvim chytrych smluv. Dapp je vizudlné a chovanim podobny
béZnym webovym a mobilnim aplikacim, s vyjimkou toho, Ze interaguje s blockchainem
a dal$imi metodami. Nékteré z téchto postupltt zahrnuji vyzadovani ETH pro pouZivani
Dapp, stejn¢ jako ukladani uzivatelskych dat do blockchainu s cilem dosdhnout

jejich neménnosti (Lau et al., 2021).

Decentralizované aplikace jsou Casto charakterizovany jako aplikace bez nutnosti divérovat
nebo jako peer-to-peer, pficemz vyznacujicim se prvkem je, Ze nejsou fizeny jedinym

serverem nebo subjektem, jak tomu byva v modelu klient-server (Yano et al. 2020).

1.4.1.4.1.1 Peer-to-peer
Systémy peer-to-peer se skladaji z jednotlivych pocitacii uzivateli, kteti spolu komunikuji
pfes sit. VSechny soucasti hardwaru a softwaru pocitacového systému, stejné jako vSechny

prvky pocitacové sité¢, maji nedomyslitelné riziko selhani nebo vzniku chyb (Drescher,

2017).
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2 BURZA

Burzy cennych papirii a organizované mimoburzovni trhy mohou byt popsany jako relativné
autonomni ekonomické, organizacni a technické systémy. Tyto systémy se skladaji
zruznych dil¢ich subsystému, které zajistuji Sirokou Skalu cCinnosti, vzdjemné vSak

souvisejicich (Rejnus, 2014).

2.1 Historie burzy

Pivod pojmu burza lze vysvétlit nékolika zptisoby. Nejcastéji se odvozuje od jména
patricijské rodiny Van der Boerse, ktera méla sidlo v Bruggach. Tato rodina hostila schiizky
burzovnich obchodnikii ve svém domég. Termin burza, zacal byt pouzivan v tomto smyslu
v Bruggach kolem 15. stoleti a odtud se rozsitil do Antverp a nasledné do celé¢ Evropy

(Veseld, 2019).

2.2 Fungovani burzy

Obchodovani na burze je striktné regulovano z ¢asového hlediska. Burzovni dny jsou presné
stanoveny, tedy dny, kdy je povoleno obchodovani, a to 1 v pfesné¢ danych hodinach,
kdy lze uzavirat obchody nebo zadavat piikazy. Kazdd burza publikuje sviij kalendar
nebo piehled burzovnich dni, ktery poskytuje detailni informace o rozvrzeni burzovnich dni
v daném roce. Taktéz sdéluje sviij harmonogram burzovniho dne, obsahujici pfesny casovy
plan burzovniho dne vzhledem k rtiznym druhiim provadénych obchod a cinnosti,

které mohou ucastnici v ur¢ité obchodni funkci vykonavat (Vesela, 2019).
2.3 Funkce burzy

2.3.1 Obchodni funkce

Obchodni funkce burzovniho trhu zajiStuje, Ze urCité instrumenty lze kdykoliv prodat
za cenu, kterd vychazi ze stfetu nabidky a poptavky. Pocet moznych zmén vlastnictvi téchto
instrumentdl je neomezeny. Likvidita investicnich instrumentii je pro investory dilezita,
protoze snizuje naklady pro vystavce. Kdyby obchodovatelnost instrumenti nebyla zajisténa
na burze, investoii by pozadovali vyssi vynosy z jejich investic. Uroveti likvidity trhu
lze posoudit na zéklad€ jeho vlastnosti, jako je Sitka, pruznost, hloubka, divéryhodnost

a fair play (Vesela, 2019).
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2.3.2 Cenotvorna funkce

Burza propojuje nabidku a poptdvku po riznych investicnich nastrojich,
coz stanovuje aktudlni ceny. Tyto ceny jsou dulezité nejen pro investory,
ktefi hledaji informace o vynosech, ale i pro ty, ktefi zvazuji nové investice.
Cena je kli¢ovym ukazatelem atraktivity investice, zahrnujici potencidlni vynosy i néklady.
Analytici a poradci sleduji ceny, aby odhalili pfecenéné ¢i podhodnocené tituly nebo vhodné
okamziky, pro nakupy a prodeje. Emitenti také ziskavaji dulezité¢ informace o cenach svych
cennych  papiri. Kromé¢ toho  makroekonomické  subjekty a  instituce,
jako jsou centralni banky a vlady, vyuzivaji informace o cenach pti formulaci politiky

a shromazd’ovani ekonomickych dat pro rizné ucely (Veseld, 2019).

2.3.3 Alokacni funkce

Alokacni funkci plni burza v situaci, kdy organizuje primarni i sekundarni trh s investicnimi
instrumenty. Nové cenné papiry jsou emitovany pies burzu, kterd pfesouva finan¢ni
prosttedky od investor k emitentim s ohledem na vynos, riziko a likviditu.

Pro emitenty je dllezita cena a doba ziskani kapitalu (Vesela, 2019).

2.3.4 Funkce spekulace

Spekulace je cCinnost, kterda se zaméfuje na analyzu a odhad budoucich okolnosti
ovlivitujicich ceny investi¢nich instrumenti. Je to naro¢né ¢innost z hlediska odbornosti,
financi 1 psychiky. Spekulanti se déli do dvou skupin, a to spekulanti ,,na byka®,
ktefi jsou optimisticti, nakupuji a ocekavaji budouci riist cen a spekulanti ,,na medvéda®,

kteti prodavaji a ocekavaji budouci pokles cen (Veseld, 2019).
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3 KRYPTOMENOVE BURZY

Tato cCast bakalaiské prace se zaméfuje na definovani kryptoménové burzy,
funkce kryptoménovych burz, typy kryptoménovych burz, rozdéleni centralizovanych

a decentralizovanych kryptoménovych burz.

3.1 Definice kryptoménové burzy

Kryptoménova burza predstavuje trzisté, kde jsou uzivatelim dostupné moznosti nakupu
a prodeje kryptomén. VéEtSina z téchto burz se specializuje pouze na sluzby obchodovani
mezi kryptoménami, zatimco nckolik jich umoziuje obchodovani mezi fiat ménami
(naptiklad americkym dolarem nebo eurem) a kryptoaktivy. Podobné jako na tradi¢nich
burzach cennych papird, i na kryptoménovych burzach se lidé obraci s cilem investovat
a vyuzit tak vyhod z vykyvt cen kryptomén. Existuji tfi hlavni typy kryptoménovych burz:
centralizované burzy (CEX), které jsou provozovany spolecnostmi nebo organizacemi,
decentralizované burzy (DEX), které nabizeji automatizovany proces pro peer-to-peer

obchody, a hybridni burzy, které¢ kombinuji obé uvedené formy (Xia et al., 2020).
3.2 Typy kryptoménovych burz

3.2.1 Centralizovana kryptoménova burza (CEX)

Pod pojmem centralizovand kryptoménova burza se rozumi vyuZiti zprostiedkovatele
nebo tieti strany, kterd pomédha s provadénim transakci. Tento model je podobny
bankovnimu usporadani, kdy zékaznik davétuje bance, Ze bude spravovat jeho penize.
Dtivodem tohoto uspotadani je, Ze banky nabizeji bezpecnost a dohled, ktery jednotlivec
sam nemiize zajistit. Stejny princip plati 1 pro centralizované kryptoménové burzy.
Uzivatelé diivétuji, ze burza bezpecné exekuuje jejich transakce a vyuziva sité¢ uzivatell

k nalezeni obchodnich partnerii (Reiff, 2023).

Centralizované kryptoménové burzy vyzaduji piedlozeni ufednich dokladid k ovéteni
totoznosti. Divodem je skuteCnost, ze centralizované kryptoménové burzy jsou obchodnimi
subjekty, a proto podléhaji mistnim zakontim. To znamena, Ze pii pouzivani téchto burz neni
zachovano vase soukromi, nebot’ jste nuceni sdilet své citlivé informace s centralizovanymi

subjekty (Roy, 2023).
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Konkrétni typy centralizovanych kryptoménovych burz:

Coinbase je vyznamnou centralizovanou kryptoménovou burzou a platformou,
kterd umoznuje uzivatelim nakupovat, prodavat a obchodovat s rtiznymi druhy
kryptomén. Slouzi jako spojovaci ¢lanek mezi tradicnimi finanénimi systémy
a digitalnim svétem aktiv a nabizi jednoduché uzivatelské rozhrani pro piistup,
spravu a provadéni transakci s kryptoménami (Legge, 2023).

Kraken je centralizovana kryptoménova burza se sidlem v San Franciscu, kde maji
Gi¢astnici trhu moZnost obchodovat s riznymi kryptoménami. Ugastnici mohou
nakupovat nebo prodavat kryptoaktiva za riizné fiat mény, véetné americkych dolard,
kanadskych dolari, eur a japonskych jenll. Burza usnadiiuje pfevod pencz
mezi bankovnimi ucty Ucastnikl a digitdlnimi penéZenkami, stejné jako ptfesun
kryptomén mezi digitdlnimi penézenkami a obchodnimi Uty propojenymi
s kryptoménovou burzou Kraken (Seth, 2023).

Binance je centralizovand kryptoménova burza, na niZ maji uZzivatelé moznost
nakupovat, prodavat a obchodovat s rozmanitymi kryptoaktivy, jako je bitcoin, ether
a mnoho dalSich altcoinli. Binance nabizi snadno pouzitelnou obchodni platformu,
nizk¢ poplatky a Sirokou Skilu funkci, vcetné obchodovani s marzi
a sazek. Binance Coin (BNB), vlastni kryptoména burzy Binance, je mozné pouzit

k placeni obchodnich poplatki a jinych sluzeb na platformé (Khan, 2023).

3.2.2 Decentralizovana kryptoménova burza (DEX)

Decentralizovana burza se obvykle pouziva pro oznaceni sménnych protokold zalozenych

na blockchainu a aplikaci, které tyto protokoly vyuzivaji. Koncept decentralizovaného

sménného protokolu zahrnuje software umistény na jednom ¢i vice distribuovanych ucetnich

knihach, jako je naptiklad Ethereum, nebo do néj integrované. Tento software umoZziuje

peer-to-peer transakce, které jsou automaticky zaznamenavany v distribuované ucetni knize.

Uzivatelé si zachovévaji plnou kontrolu nad svymi soukromymi kli¢i po celou dobu

transak¢niho procesu (Lin a Foundation, 2019).

3.2.2.1 Order book

Order book ptedstavuje seznam piikaza k nadkupu a prodeji specifického aktiva na riiznych

cenovych urovnich. Decentralizované burzy zaloZené na knize objednavek, jako jsou dYdX,
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Deversifi a Loopring, pracuji podobné jako centralizované burzy, kde uzivatelé mohou
zadavat ndkupni a prodejni piikazy za zvolené limitni ceny nebo za trzni ceny.
Decentralizované burzy, které jsou zalozené na knize objednavek on-chain, maji vSechny
piikazy zaznamenané v blockchainu. Decentralizované burzy, které vyuzivaji off-chain
order  book, maji  obchodni pifikazy  zaznamenané mimo  blockchain

(Fang et al., 2021).

3.2.2.2 Automated market makers (AMMs)

Automated market makers (automatizovani tvirci trhu) umoziuji obchodovani
s kryptoaktivy bez nutnosti povoleni a automaticky prosttednictvim skupin likvidity misto
tradi¢niho modelu trhu mezi kupujicimi a prodavajicimi. Na konven¢ni burzovni platformée
kupujici a prodavajici stanovuji rizné ceny pro dané aktivum. Jakmile ostatni obchodnici
najdou uvedenou cenu jako akceptovatelnou, obchod probchne a tato cena se stane trzni
cenou aktiv. AMM predstavuji finanéni nastroj jedine¢ny pro Ethereum a decentralizované
finance (DeFi). Tato inovativni technologie je decentralizovana, neustale dostupna
pro obchodovani a nezavisld na tradini interakci mezi kupujicimi a prodavajicimi.
Tento novy zplsob vymeény aktiv reflektuje idedly Etherea, kryptoaktiv a technologie
blockchain obecné tak, ze zadny jednotlivy subjekt neovladd systém, a kdokoli miize

prispivat k vytvareni novych feSeni a podilet se na nich (Cryptopedia Staff, 2023).

3.2.2.3 Liquidity pool

Liquidity pool (pool likvidity) pfedstavuje rezervy tokend, které jsou umistény ve smart
kontraktech decentralizovanych kryptoménovych burz a jsou uZivatelim k dispozici
pro vyménu tokentl. VéEtSina decentralizovanych kryptoménovych burz, které umoziuji
moznost poskytovat likviditu do poolt likvidity, vyuzivaji automatizované tviirce trhu
(AMM), coz je matematickd funkce, jez algoritmicky pfeddefinovava ceny kryptoaktiv.
AMM je povaZovana za jedno z nejinovativnéjSich vylepSeni v oblasti DeFi. Toto feSeni

umoziuje nepietrzity provoz trhu, vyssi dostupnost kapitalu a efektivitu (Fang et al., 2021).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 24

Konkrétni typy decentralizovanych kryptoménovych burz:

e Uniswap je povazovan za nejoblibenéj$i decentralizovanou burzu (DEX).
Prikladem jsou obchody mezi BTC a ETH jako ilustrativni piiklad.
Uniswap poskytuje smart contract (chytrou smlouvu) s uzamcenymi prostiedky pro
ob¢ tyto kryptoaktiva. Kdyz obchodnik planuje sménit ETH za BTC, postaci, kdyz
své ETH odesle do chytré smlouvy. Nasledné chytrou smlouvou okamzité posila
obchodnikovi odpovidajici mnozstvi BTC, zatimco odeslané
ETH jsou uzamceny v ramci této chytré smlouvy. Sménny kurz je v podstaté
stanoven pomérem BTC a ETH uloZenych v chytré smlouvé. BTC a ETH v chytré
smlouvé zajiStuji likviditu pro obchody mezi BTC a ETH na Uniswapu

(Heimbach et al. 2021).

e Pancakeswap je decentralizovana burza, ktera je postavena na Binance Smart Chain
(BSC). Pancakeswap rovnéz poskytuje sluzby automatického obchodovani
a podporuje limitni pokyny pro obchodovéani. Umoziuje ukladani tokent, které jsou

nasledné zpracovavany pomoci automatickych obchodnich roboti (MCOINS, 2023).

e QuickSwap je odnozi Uniswapu, nebot’ vyuziva stejny model fondu likvidity.
Vznikl jako rychld, cenové dostupna a kompatibilni alternativa k Uniswapu pro
Ethereum. Hlavnim rozdilem je, Ze QuickSwap je zaloZzen na Polygonu, zatimco
Uniswap na Ethereum. Tim padem uzivatelé QuickSwapu mohou vyuzivat
bezpecnostnich vyhod auditovaného koédu Uniswapu a zéaroven profitovat z
vysokorychlostnich transakci a téméf nulovych poplatkd, které sit’ Polygon nabizi

(Singh, 2023).
3.3 Funkce kryptoménovych burz

3.3.1 Funkce centralizované kryptoménové burzy

Na centralizovanych burzéach je mozné nakupovat a prodavat kryptoaktiva nékolika zptisoby.
MiuzZe byt vyuzit trzni piikaz, ktery umoznuje okamzity nakup nebo prodej kryptoaktiv
za trzni cenu. Alternativné je mozné zadat limitni ptikaz, ktery umoziuje stanovit konkrétni
cenovou hladinu, za kterou je kryptoaktivum kupovano nebo prodavano. Jakmile cena aktiva
dosahne pozadované urovné, provede se piikaz. Nékteré burzy poskytuji specialni obchodni
platformy pro profesiondlni obchodniky s rozSifenymi funkcemi, jako je obchodovani

s marzi. Krom¢ toho nabizeji burzy digitdlni penéZenky pro ukladani kryptoaktiv.
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Ulozenim kryptoaktiv na burze vSak svétfujete burze své soukromé klice a spoléhate na
ni v oblasti zabezpe€eni svych prostredktl. Nékteré burzy poskytuji také sluzby tschovy
pro finan¢ni instituce a investicni spoleCnosti, které investuji do kryptoaktiv,

ale necht¢ji spravovat vlastni soukromé klice (Cryptopedia Staff, 2021).

3.3.2 Funkce decentralizované kryptoménové burzy

Uzivatelé¢ decentralizovanych kryptoménovych burz mohou piimo obchodovat ze svych
penézenek, komunikovat s chytrymi smlouvami obchodni platformy a udrZovat plnou
kontrolu nad svymi prostfedky. DalSim kli€ovym prvkem decentralizovanych burz (DEXi1)
je vyuziti poola likvidity, coz jsou pfedem financované fondy aktiv, které usnadiuji
obchodovani. Tato financovani, kterd poskytuji uzivatelé znami jako poskytovatelé likvidity,
feSi problémy spojené s nedostatkem likvidity a umoziiuji uzivatelim provadét obchody
bez nutnosti povoleni ¢i diavéry. Poskytovatelé likvidity ziskavaji transakéni poplatky
za obchody provedené s pouzitim jejich financovanych pard, coz je motivuje k tomu,

aby pfispivali k likvidité platformy (Crooks, 2023).

3.4 Typy prikazu

Tato Cast bakalafské prace se zabyva vysvétlenim trznich (market order) a limitnich
(limit order) objednavek, ptes které se na (nejen) kryptoménovych burzach zadavaji piikazy
pro obchodovani. Pro kazdou market objednavku musi existovat limitni objednévka,
nelze tedy sparovat dvé limitni objednavky nebo dvé market objednavky. Napiiklad pro
nakupni (buy market) objednavku musi existovat protistrana v podob¢ prodejni (sell limit)
objednavky. Timto zpisobem dochazi k parovani burzovnich objednavek a vSechny ostatni

trzni ptikazy jsou pouze jinym pojmenovanim nebo modifikaci market a limit objednavek.

3.4.1 Market order

Princip piikazu market order  je nakup ¢i prode;j kryptoaktiv
za nejlep$i dostupnou aktudlni trzni cenu na zvoleném trhu. Market objednavka
je obchodnikem zadéana a broker garantuje jeji exekuci (plnéni), av§ak negarantuje vyplnéni
za aktudlni trzni cenu. Trzni pfikazy byvaji vykondvany (téméf) okamzité¢ a obchodniky
jsou vyuzivany tehdy, kdyz potitebuji kryptoménu rychle nakoupit ¢i rychle prodat.
U trznich ptikazii se obchod provadi za nejlepsi dostupnou cenu v knihach objednéavek

(order book), které predstavuji limitni objednavky (Pyromallis a Szabo, 2019).
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3.4.2 Limit order

Princip ptikazu limit order je umisténi ndkupni objedndvky (buy limit) pod aktudlni trzni
cenu nebo prodejni objednavky (sell limit) nad aktudlni trzni  cenu.
Pokud je limitni objednavka obchodnikem umisténa do trhu, je tato objednavka viditelna
v knize objednavek, ¢imz se zvysuje likvidita obchodovaného instrumentu na zvolené trzni
cené. Limitni objednavka je obchodnikem do trhu zaddna a broker garantuje jeji piipadné
vyplnéni za obchodnikem stanovenou nebo lepsi cenu, avSak negarantuje,
ze objednavka bude skutecné vyplnéna (Santosa, 2022). Limitni ndkupni piikaz mulze
byt uskute¢nén pouze v piipadé dosazeni nebo piekrofeni limitni hodnoty,
zatimco limitni prodejni ptfikaz muze byt realizovan pouze pii dosaZzeni limitni ceny

nebo vyssi (Li et al., 2022).
3.4.3 Buy stop a Sell stop

3.4.3.1 Buy stop

Buy stop je typem trzniho ptikazu, ktery je umistén obchodnikem do trhu nad aktudlni trzni
cenu obchodovaného instrumentu. Pokud trzni cena dosdhne trzni ceny stanovené
obchodnikem, je buy stop objednévka exekuovéna jako buy market objednavka a obchodnik
po jeji exekuci vstupuje do nakupni pozice (long). Buy market objednavka je pouze
simulovana objednavka v obchodnikové platformé, to znamend, Ze neni viditelnd ostatnimi
ucastniky trhu, jelikoZ neni zobrazena v knize objednavek (nejednd se tedy o limitni

objednéavku) (Ushman, 2023).

3.4.3.2 Sell stop

Sell stop je typem trzniho ptikazu, ktery je umistén obchodnikem do trhu pod aktuélni trzni
cenu obchodovaného instrumentu. Pokud trZzni cena dosdhne trZni ceny stanovené
obchodnikem, sell stop objednéavka je exekuovana jako sell market objednavka a obchodnik
po jeji exekuci vstupuje do prodejni pozice (short). Sell market objedndvka je pouze
simulovana objednavka v obchodnikové¢ platformé, to znamend, Ze neni viditelnd ostatnimi
ucastniky trhu, jelikoZ neni zobrazena v knize objednavek (nejednd se tedy o limitni

objednavku) (Maverick, 2022).
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3.4.4 SWAP

Krypto swap je proces, pii kterém se kryptoaktivum pohodIné vyméiiuje za stejnou hodnotu
v jiném tokenu nebo minci. Nizs8i transak¢ni naklady a rychlejsi transakce jsou dva hlavni
divody, pro¢ se wuzivatelé kryptoménovych burz rozhoduji pro tento postup.
Obvykle se swapy vztahuji k okamzitym transakcim, coz znamenad, ze uzivatelé kryptoaktiv
obvykle provadéji swapy okamzit¢. Vyhodou krypto swapu je uzivatelim kryptoaktiv
rozsifit jejich portfolio tim, Ze jednoduse vyménuji jeden krypto token za druhy.
Timto zplsobem maji uzivatelé kontrolu nad rizikem, kterému jsou vystaveni,
a mohou co nejlépe vyuzit investicni prilezitosti na trhu. Na druhou stranu nevyhodou krypto
swapu je obava ohledn¢ ochrany soukromi, protoze vymény jsou vefejné.
Jednotlivci by mohli byt postizeni ztratou svych kryptoaktiv v pfipadé jakéhokoli problému
s protokolem, ktery zprosttedkovava vyménu (Ahmed, 2023).

3.4.5 Take profit

Zakladni nastaveni piikazu take profit (vybér zisku) pro ukonceni pozice v zisku je umisténi
limitni objednavky na obchodnikem stanovenou trzni cenu obchodovaného instrumentu.
Pod pojmem take profit se mysli vyplnéni limitni objednavky sell limit v ptipadé ndkupni
pozice (long) a buy limit v ptipadé prodejni pozice (short). Take profit je pouze jiné
pojmenovani pro limitni objednavku vyuzivanou k ukonceni pozice v ptipadé zisku
na piredem stanovené cenové hlading, jelikoz burzovni prostfedi pojem take profit nezna.
DalSim zplsobem, jak miize obchodnik ukoncit pozici v zisku je pouziti objednavky MIT
(market if touched), coZ je pfedem stanovena cenova hladina, kterou kdyz dany trh dosahne,
je tato objednavka exekuovana jako market objednavka. V ptipad€ long pozice je pro take
profit v ptipad€ pouziti MIT pouzita objednavka sell market a v ptipad€é short pozice
je pro take profit v pfipadé pouziti MIT pouzZita objedndvka buy market.
Narozdil od limitnich objednavek neni objednavka MIT viditelnd v knize objednavek
(order book) a je pouze simulovana v obchodnikové platformé. Poslednim zplsobem
jak pozici v zisku ukoncit je jeji okamzita likvidace pomoci market order a to okamzité

za nejlepsi dostupnou trzni cenu (Chen, 2021).
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3.4.6 Modifikované objednavky

Krom vyse zminénych zakladnich typti burzovnich ptikazl, se lze setkat i s takzvanymi
modifikovanymi objednavkami. Tyto objednavky jsou Casto kombinaci vySe zminénych
objednavek, ptipadné¢ se jedna o jejich ¢asovou duraci nebo specialni typy piikazii hojné
vyuzivanymi obchodniky s velmi vysokym kapitalem, ktefi z néjakého diivodu nechtéji byt
ostatnimi ucastniky trhu detekovani. Mezi tyto objednéavky patii naptiklad objednéavka stop
limit, kdy obchodnik ur¢i stop cenu (cena, pii které se obchodnikovi exekuuje market
objednavka) a limitni cena (urena vzdélenosti v pipech nebo dolarech od stop ceny).
Limitni cena pfedstavuje cenové rozpéti, ve kterém tato market objednavka muize byt
vyplnéna. Vyhodou této modifikované objednavky je, ze obchodnikovi garantuje vstup nebo
vystup z pozice v piedem stanoveném cenovém rozpéti a omezuje negativni dopad
pfipadného skluzu v plnéni (slippage). Nevyhodou této modifikované objednavky je,
ze paklize v pfipad¢ nadhlého a prudkého poklesu likvidity nemusi byt obchodnik schopen
vstoupit do pozice nebo ukoncit pozici v pfedem stanoveném cenovém rozpéti a do pozice

nevstoupi viibec nebo jen ¢astecné, a to samé plati pro vystup z pozice (Eurex, ©2024).

DalSim ptfikladem modifikované objednavky je Casové ohraniCeni platnosti limitnich
objednavek — objednavka typu good till cancelled je platnd, dokud obchodnik
tuto objednavku nezrusi nebo dokud neni trhem vyplnéna, objednavka typu good till day
je platna do konce obchodni seance stanovené burzou nebo dokud neni objedndvka trhem

vyplnéna v ramci aktuédlni obchodni seance (Eurex, ©2024).

Existuji 1 dal$i modifikace objednavek nebo specidlni objednavky jako hidden orders a

iceberg orders, ale jejich vyuziti a definice je nad ramec této kapitoly.
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II. PRAKTICKA CAST
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4 PRUBEH FUNGOVANI A OBCHODOVANI NA CEX

Tato Cast bakalaiské prace se zaméfuje na postupové kroky registrace, fungovani
a obchodovani na centralizované kryptoménové burze. Konkrétni centralizovanou
kryptoménovou burzou pro ukazku, bude pouzita centralizovana kryptoménova burza

Coinbase.

4.1 Prubéh fungovani na CEX

4.1.1 Registrace na CEX

Pro fungovani na centralizované kryptoménové burze Coinbase, je nutné dovrsit véku 18 let
a podstoupit kroky registrace zahrnujici 1 KYC (know your customer),
diky kterému si centralizovana kryptoménova burza ovétuje totoznost uzivatele

centralizované kryptoménové burzy. Samotny proces KYC bude popsan v kapitole nize.

Prvnim krokem registrace na centralizovanou kryptoménovou burzu je zadani svého jména,
pfijmeni spole¢né se svou soukromou emailovou adresou a vytvofenim svého privatniho

hesla, ptes které se uzivatel pfihlaSuje na platformu.

Druhym krokem je ovétfeni své emailové adresy, kdy Coinbase zaSle ovéfovaci email,
na ktery uZivatel klikne, a tim miZe pokracovat dale v registraci na centralizovanou
kryptoménovou burzu. Jakmile je emailovda adresa uzivatelem ovéfena,
Coinbase nabidne 2 moznosti kryptoménového burzovniho uctu, a to osobni nebo

podnikatelsky.

Tietim krokem registrace na centralizovanou kryptoménovou burzu Coinbase,
je vybrani statu, ve kterém ma uZivatel svou statni pifisluSnost a zadani telefonniho ¢isla,
pfes které Coinbase zasila ovéfovaci kody jak pii pfihlaSovani do platformy,
které¢ je nutno ovéfit 1 pii samotné registraci, kdy centralizovand kryptoménova burza
Coinbase zasle na telefonni Cislo ovéfovaci kod, aby byla zjiSténa skutecnost vlastnictvi
telefonniho c¢isla. Coinbase vyzaduje po uzivateli kryptoménové burzy telefonni Cislo

1z divodu ovétovani transakei s velkym objemem obchodovaného aktiva.
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Ctvrtym krokem registrace na centralizovanou kryptoménovou burzu je piidani platebni
metody, pies kterou uzivatel operuje se svymi prostiedky pravé na této burze.
Zadani platebni metody slouzi pro zasilani a taktéz pro pfijimani penéz.
Coinbase nabizi 2 moznosti platebnich metod a témi jsou bankovni tucet,
ktery nabizi moznost pfijimani SEPA (bezhotovostni pievod provadény v eurech)

plateb nebo platebni karty jako je Visa nebo Mastercard.

Pii zvoleni platebni metody bankovni ucet, je nutno podstoupit nasledujici kroky.
Prvnim krokem je zadani ndzvu banky, u které ma uzivatel sviij osobni nebo podnikatelsky
ucet. Druhym krokem je vypsani ¢isla uctu IBAN (mezinarodni ¢islo bankovniho Gétu)
nebo BIC (podnikatelské identifikacni ¢islo). Po zadani téchto  krokd,
Coinbase vyZzaduje ovéfeni bankovniho UCtu poslanim symbolické platby 1-2 eur,
ktera obvykle trva 1-2 pracovni dny. Po uplynuti této lhiity ovéfeni bankovniho G¢tu, uzivatel
obdrzi prostiednictvim emailu, Zze wuzivateliv Cet byl UspéSné¢ ovéten.
Je dilezité, aby uzivatel pfi odesilani ovétovaci platby si ovéril, Ze se jedna skuteéné o ucet,

na ktery byl vyzvan, aby poslal tuto symbolickou platbu.

Vyhodou platebni metody pies bankovni ucet je moznost obchodovani s vétSim obnosem
penéz. Na druhou stranu nevyhoda spociva v tom, Ze platby trvaji obvykle 4-5 dn.
Vyhodou platebni metody pies platebni kartu spocivd v okamzitych platbach,

ovSem nevyhodou je moznost obchodovéani s menSim obnosem pen¢z.

Patym krokem a poslednim krokem registrace na centralizovanou kryptoménovou burzu
Coinbase, je ovéfeni identity a totoZnosti uZivatele. Tento proces nazyvany zkratkou KYC
(poznej svého zakaznika), je dulezitym krokem, bez kterého neni mozné operovat
na centralizované kryptoménové burze. Na vybér jsou 3 typy moznosti ovéreni totoznosti
uzivatele a témi jsou cestovni pas, fidi¢sky prikaz nebo obcansky prikaz.
Tyto dokumenty lze naskenovat nebo vyfotit pies sviij mobilni telefon,
kdy je zapotiebi naskenovat nebo vyfotit vSechny strany zvoleného dokumentu,
které centralizované kryptoménové burzy vyzaduji. Prikladem miize byt pfedni a zadni

strana obc¢anského prikazu.
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4.1.1.1 Proces KYC

Proces KYC (poznej svého zdkaznika) chrdni poskytovatele centralizovanych
kryptoménovych burz pied podvody a jinymi nezdkonnymi cCinnostmi jako je prani
Spinavych penéz. Proces KYC se sklada z nékolika krokti zahrnujici sbér nezbytnych
informaci o uzivateli centralizované kryptoménové burzy a témi jsou jiz vySe zminéné
naskenované nebo vyfocené¢ dokumenty (obcansky prukaz, cestovni pas, fidi¢sky prikaz).
Obvykle se do tohoto procesu zahrnuji nejen tyto dokumenty, ale i poiizeni fotografie
¢1 kratké video s obli¢ejem uzivatele, aby autority centralizovanych kryptoménovych burz,
které operuji s témito doklady pfi ovéfovani totoznosti uzivatele, mohli posoudit,
jestli se skutecné jedna o pravou identitu uzivatele. Cilem procesu KYC je zajistit,
aby finan¢ni instituce méla dostatené a potfebné informace o wuzivateli,
dle kterych lze posoudit veskerd rizika spojend s obchodnim vztahem mezi uzivatelem

a finan¢ni instituci.

4.2 Bezpecnost CEX

Centralizované kryptoménové burzy disponuji mnoha bezpecnostnimi opatienimi
pro své uZivatele, ale také 1 pro né samotné. Klicovym bezpe€nostnim prvkem
centralizovanych  burz je  zabezpeCeni  vlastnictvi  kryptoaktiv — obchodniki,
kdy centralizované kryptoménové burzy zajistuji bezpe¢nou uschovu pomoci kombinace
softwarovych a hardwarovych penéZenek. Hardwarové penéZenky,
kterym se jinak také nazyva studené pen¢Zenky jsou zpravidla méné nachylné k hackerskym
utoklim, protoze jsou takzvané offline. Pro ochranu ucétt svych klientl centralizované
kryptoménové burzy vyzaduji, aby uzivatelé¢ vyuzivali 2FA (dvoufaktorové ovéfeni),
které zvysuje zabezpeceni burzovniho uctu ovétenim ptihlaseni do uctu. Ovéfeni prihlaseni
muze byt provedeno nékolika zplisoby jako zaslanim sms zpravy na telefonni dislo,
které¢ uzivatel méa propojené s burzovnim s oveéfovacim kodem, emailové zpravy
s ovétovacim kodem nebo napiiklad jiz vySe zminéné centralizovand kryptoménova burza
Coinbase nabizi dvoufaktorové ovéfeni pomoci potvrzeni piihlaSeni v mobilni aplikaci,
na které je wuzivatel pfihlaSen stejnymi piihlaSovacimi t1daji jako na pocitaci.
Centralizované kryptoménové burzy pouzivaji slozité Sifrovaci techniky k zabezpeceni
uzivatelskych dat a transakci, ptes které zabrafniuji neopravnénému piistupu k uzivatelskym
udajim  (napiiklad  dokumenty zaslané platformé pro ovéfeni identity),

a tim zachovavaji uzivateltim soukromi. Bezpecnostni opatfent,
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které je jiz zminéno v kapitole KYC (poznej svého zakaznika), slouzi ke zmirnéni rizik
vedouci k nekalym praktikam, jako je prani Spinavych penéz, financovéani terorismu

nebo kradez identity uzivatele.

4.3 Fungovani order booku na CEX

Order book funguje na bazi zadavani trznich prikazii k ndkupu ¢i prodeji kryptoaktiva
v realném Case, kde dochazi k parovani prave téchto ptikazl a odrazi tak mnozstvi ménicich
se nabidek a poptavek. Kazdy piikaz, ktery je zapsdn do order booku reflektuje cenu

nabidky, kterd predstavuje nejvyssi castku, kterou je kupujici daného kryptoaktiva ochoten

L4
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A

prednost ma prave ten ptikaz, ktery byl zadan do order booku jako prvni (McGleenon, 2023).

4.3.1 Vyhody order booku

Klicovou vyhodou order booku je moZnost sledovani vSech zadanych objednavek
pro Sirokou vefejnost, a tim je umoznéno obchodnikiim sledovat zmény nabidek a poptavek
vredlném case, které napomdha k urceni pfesné ceny, za kterou obchodnici chtéji
kryptoaktiva nakupovat nebo prodavat, coz jim dava vétsi kontrolu nad svymi obchody.
Tyto ceny jsou ur€ovany na zaklad¢ sily nabidky a sily poptavky, coz zajistuje spravedlivou
cenu pro vSechny obchodniky (Onomy Protocol, 2021).

vvvvvv

kde obchodnici mohou operovat s riiznymi typy piikazli, které jsou zadavany na burzu
k obchodovéani jako jsou trzni objedndvka (market), limitni objednavka (limit)

a dalsi typy objednavek, které jsou jiz vySe zminéné v teoretické Casti.

4.3.2 Nevyhody order booku

Kli¢ovou nevyhodou order booku je slozitost pro zacinajici obchodniky,
pro které order book se mize zdat slozity vzhledem krychlym zméndm cen,
ktera se méni v redlném case. Dal§i nevyhodou order booku je vysoka volatilita trhu,
ktera muze vést k neprovedeni ¢i ndrocnému provedeni piikazii s velkym objemem
obchodovanych aktiv, aniz by tento ptikaz negativné neovlivnil cenu obchodovaného aktiva.

Nevyhoda zhlediska mozZnosti manipulace obchodovanych aktiv a jejich cen
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jsou obchodnici, kteti v imyslu vydélani co nejvice penéz, cenu obchodovaného aktiva
manipuluji pomoci obchodnich roboti a to tim, Ze vyvolavaji vysoky ndkupni ¢i prodejni
tlak obchodovaného aktiva zadanim obrovského mnozstvi burzovnich ptikazi,

a tak dochazi k manipulaci ceny (Unchainedcrypto, 2023).

0.00002088
0.31609974
0.00598642
0.1575
0.62431738
0.00112766
0.00009122
0.06705897
0.107
0.48383166
0.09
0.04983552
0.21924692
0.15517408
0.16670105
0.07560689
0.015

0.076

0.001
0.66177768
0.09305
0.06931901
0.07061424
0.10586572
0.1575

0.02
0.4853421
0.66913828
0.30251981
0.453966
0.00000151
0.00002275

N TOEETRTD

Obrazek 3. Ptiklad order booku (Zdroj: Vlastni zpracovani).
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4.4 Prubéh obchodovani na CEX

Aby uzivatel centralizované kryptomeénové burzy mohl provadét obchody s kryptoaktivy
je zapotiebi, aby podstoupil depozitni proces. Depozitnim procesem je mysleno vklad svych
finan¢nich prostfedkt nebo pievod svych kryptomén ze své soukromé softwarové

¢i hardwarové penézenky na platformu.

Ptikladem pro obchodovani je pouzita jiz zminénd centralizovand kryptoménova burza
Coinbase. VloZeni finan¢nich prostfedkl na platformu Coinbase se provadi v uzivatelském

rozhrani ptes kolonku my assets (moje prostiedky).

Obrazek 4. Postup pifidani prosttedkd (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Druhym krokem tohoto procesu po kliknuti na kolonku my assets je kliknuti na 3 nize
zvyraznéné rozhrani, které se déli na add cash (pfidat prostiedky) a cash out

(vybrat prostfedky).

My assets

© Web3 wallat

Learning rewards

Recurring buys

o\ Learn about recurring buys

Obrazek 5. Postup ptidani a vyberu prostiedkt (Zdroj: Vlastni zpracovani).
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Uzivatel musi zvolit moznost add cash, diky kterému se uzivateli zobrazi veskeré podrobné
informace pro ptidani prostiedku (referencni Cislo, IBAN, nazev organizace, bankovni sidlo,
jméno banky, narodnost banky, bankovni adresa), které musi uzivatel vyplnit pfi zasilani
financ¢nich prostfedkl na platformu. Je dulezité, aby uzivatel tyto tidaje vyplnil pfesn¢ tak,
jak to platforma vyzaduje, protoze v piipad€, Ze uzivatel tyto udaje vyplni nespravné,

nedojde k pfipséani finan¢nich prostiedki.

Vzhledem k tomu, ze platforma nedisponuje moznosti obchodovani pomoci ¢eské koruny,
tak uzivatel musi mit na paméti, Zze finan¢ni prostiedky, které se objevi v uzivatelském
rozhrani, nemusi byt piesné v takové vysi, kterou zaslal, protoze pii pfevodu ¢eské koruny

na cizi ménu dochézi ke kurzovym rozdilim.

Po tspésném piidani financnich prostiedkii na platformu ma uzivatel na vybér dvé moznosti
manipulace snimi. Prvni moZnosti je ndkup, prodej, vyména kryptoaktiv
pfimo v uzivatelském rozhrani v kolonce Buy and Sell (nakoupit nebo prodat).
Tato moznost uzivateli umoziuje okamzité nakoupit ¢i prodat sva kryptoaktiva,
pfi¢emzZ pii zvoleni této moznosti dochazi k vy$§im transakénim poplatkim nez u druhé

moznosti nakupu ¢i prodeje kryptomeén, kterd bude zminéna nize.

Druhou moZnosti obchodovani na centralizované kryptoménové burze Coinbase,
je ptepnuti na pokroc¢ilou moznost obchodovani tlac¢itkem advanced v uzivatelském rozhrani
v levém dolnim rohu, které umoziuje uzivateli sledovat grafy zvoleného paru kryptoaktiv,
order book, obchodni historii a také zadavat sloZzitéjSi obchodni piikazy jako jsou market

objednavky, limitni objednavky a stop limit objednavky.

@® BTC-USD v $69,578.45 $34032396502  §69.79744  §67,56590

RANGE M IM 1M SD 1D 4H =)

Orders ©

Obrazek 6. Coinbase advanced (Zdroj: Vlastni zpracovani).
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Coinbase advanced je pokrocila platforma pro obchodovani kryptoaktiv,
ktera nabizi Sir§i moznosti zadavani obchodnich piikazti. Témito ptikazy se rozumi market
objednavky, limitni objednavky a stop limit objednavky. Market objednavky jsou provadény
okamzit¢ za aktualni trzni cenu bez nutnosti zadavani limitu, jak je tomu u limitnich
objednavek. Limitni objednavky jsou typem objednavky, které umoziuji obchodnikiim
si urcit, v jaké cenové hladin¢ se zadany ptikaz ma vykonat. V ptipadé, ze obchodnik zadava
limitni ptikaz k ndkupu kryptoaktiva, tak limitni objednavka bude provedena za stanovenou
cenu obchodnikem nebo lepsi (pod aktudlni trzni cenu). V ptipad€, ze obchodnik zadava
limitni ptikaz k prodeji kryptoaktiva, tak limitni objednavka bude provedena za stanovenou
cenu obchodnikem nebo lepsi (nad aktualni trzni cenu). Dal$im typem obchodniho piikazu
jsou stop-limit objednavky, které kombinuji typy piikazii stop a limitni objednavky.
Fungovani toho typu ptikazu je zaloZeno na zadani dvou cen, a to ceny stop a ceny limitni.
Kdyz trzni cena dosdhne obchodnikem zadané stop ceny, automaticky se tento piikaz
pfeméni na limitni objednavku, kterd bude exekuovana za obchodnikem zadanou nebo

lepsi cenu.

@ L7

MARKET STOPLIMIT MAREKET STOP LIMIT

LIMIT PRICE LIMIT PRICE

MID

MAX

Lo usDc

ALLOW TAKER ALLOW TAKER

MEIN FORCE GOOD TIL CANCELLED E GOODTIL CANCELLED

Obrézek 7. Ukazka nakupu
kryptoaktiva (Zdroj:
Vlastni zpracovani).

Obrazek 8. Ukazka prodeje
kryptoaktiva (Zdroj:
Vlastni zpracovani).
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4.5 Transakéni poplatky CEX

Poplatky, které se uplatiiuji na centralizovanych kryptoménovych burzach vyuzivaji schéma
taker (strana, kterd z trhu odebira likviditu prostfednictvim market objednévek,
které se exeukuuji okamzit¢) a maker (strana, kterd tvofi likviditu trhu prostfednictvim
zadavani limitnich objednavek), pfi¢emz kazdd strana za provedenou transakci plati
poplatky, ale obvykle strana taker, zaplati na provadéné transakci vyssi poplatek nez strana
maker. Divodem niz§iho poplatku strany makera je ten, Ze zpravidla strana maker zvysuje
centralizovanym kryptoménovym burzam likviditu. VysSe poplatki na centralizovanych
kryptoménovych burzach je nastavena tak, aby podpofila obchodovani s velkymi objemy
kryptoaktiv u provadénych obchodii. Vyse poplatkil je ovliviiovana a postupné snizovana
mnozstvim provedenych obchodii, které obchodnik uskutecni za uplynulych 30 dnd.
Z hlediska bézného uzivatele centralizované kryptoménové burzy je zpravidla nevyhodné
provadét malé a méné Casté obchody z divodu nakladové efektivnosti, ale to ovSem neplati
pro ty uzivatele, ktefi na centralizované kryptoménové burze operuji pouze za ucelem
nakupu kryptoaktiv a jejich nasledného uchovéani. Jiz vySe zminénd centralizovana
kryptoménova burza Coinbase ma poplatky nastavené ve schématu taker a maker strany
v procentudlnim vyjadreni, kde pii realizovani obchodli s hodnotou niZ§i nez 10000
americkych dolaril si strana taker uctuje poplatek ve vysi 0,6 % z provedené transakce,
zatimco strana maker 0,4 % z provedené transakce. Pii obchodovani s vétSim objemem
obchodovanych kryptoaktiv nez zminénych 10000 americkych dolari, se poplatky snizuji

dle mnozstvi provedenych obchodi uzivatele (Sharma, 2024).

Pricing Tier Taker Fee Maker Fee
$0-$10K 0.60% 0.40%
$10K - $50K 0.40% 0.25%
$50K - $100K 0.25% 0.15%
$100K - $S1M 0.20% 0.10%

Obrazek 9. Ukézka transak¢nich poplatkt stran Taker a Maker (Zdroj: Reiff, 2023).
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Pro ukazku srovnani poplatkl v uzivatelském rozhrani je pouzito jiz zminéné kryptoaktivum

Bitcoin.

Order preview

EUR Wallet
€65,358.34 / BTC
£15.02

€149

£13.53

Obrazek 10. Ukazka poplatku v uzivatelském rozhrani Coinbase (Zdroj: Vlastni
zpracovani).

rozhrani advanced je pouzito jiZ zminéné kryptoaktivum Bitcoin.
Available to trade

grc D 0.00022881
EUR £01S

9

STOP LIMIT

EST. SLIPPAGE

EST. AVERAGE PRICE

£13.03

Obrazek 11. Ukazka poplatku v Coinbase advanced (Zdroj: Vlastni zpracovani).
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5 PRUBEH FUNGOVANI A OBCHODOVANI NA DEX

Tato Cast bakalarské prace se zaméfuje na postupové kroky fungovani a obchodovani
na decentralizované kryptoménové burze. Konkrétni decentralizovanou kryptoménovou

burzou pro ukazku, bude pouzita decentralizované kryptoménova burza UniSwap.

5.1 Prubéh fungovani na DEX

Pro fungovani na decentralizovanych burzach uzivatelé nejsou povinni podstoupit proces
registrace s ovéfenim totoznosti procesem KYC. Uzivatelim decentralizovanych
kryptoménovych burz, sta¢i pouze ptipojeni své vlastni soukromé kryptomeénové penézenky,
kterd musi byt podporovdna z hlediska fungovdni samotnou decentralizovanou
kryptoménovou burzou. Pro proces vysvétleni fungovani je pouzita decentralizovana

kryptoménovéa burza UniSwap.

Prvnim krokem, ktery uzivatel musi u€init, je zaddni webové adresy do vyhleddvace v daném
prohlize¢i.  Jakmile se wuzivatel ocitne na webové strance  UniSwap,
musi ucinit krok ptresmérovani tlacitkem launch app v pravém hornim rohu,

pres které se otevie UniSwap aplikace.

Launch App

UNISWAP PROTOCOL

Swap, earn, and build on the leading decentralized crypto trading
protocaol.

yoOoo

Obrazek 12. Ukazka piepnuti do aplikace UniSwap (Zdroj: Vlastni zpracovani).
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Druhym krokem po ucinéni prvniho kroku je pfipojeni své soukromé kryptoménové
penézenky. Decentralizovand kryptoménovda burza UniSwap nabizi 4 mozZnosti
kompatibility kryptoménovych penézenek, pifes které se wuzivatel mlze piipojit.

Typy kryptoménovych penézenek jsou zminéné v obrazku nize.

Connepla wallet

Uniswap Wallet
a Install MetaMask

“A#| WalletConnect

o Coinbase Wallet

Obrazek 13. Ukéazka kompatibility kryptoménovych penéZenek s platformou (Zdro;j:
Vlastni zpracovani).

5.2 Bezpec¢nost DEX

Bezpecnost na decentralizovanych kryptoménovych burzadch zajistuje blockchain
a smart kontrakty zakotvené praveé v tomto blockchainu. Tyto smart kontrakty jsou klicovym
prvkem, které zajiStuji bezpe€nost na decentralizovanych kryptoménovych burzéach.
Zranitelnost decentralizovanych kryptoménovych burz zavisi na kvalité a zpracovani kodu
smart kontraktu. Vzhledem k tomu, Ze kod smart kontraktu je dostupny pro vSechny,
mohla by zde naskytnout situace, kdy by zkuSeni hackefi mohly tuto chybu v kédu
identifikovat a nasledné zneuzit. Vyvojati kodi smart kontraktii mohou riziko chyby v kodu
eliminovat pomoci bezpecnostnich audit, testovani kddu pomoci vzdjemného hodnoceni
a diikladnych testovacich postupt s velkym diirazem na peclivost. Nékteré decentralizované
kryptoménové burzy umoziuji moznost nastaveni vice podpisovych transakci,
coz v praxi znamena, ze kazdd provadénd transakce vyZzaduje souhlas vice ucastnikl
provadéné transakce, coz zvySuje bezpeCnost v oblasti ztraty financnich prostfedka

(Tagade,2023).
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5.3 Fungovani AMM na DEX

Fungovani protokolu AMM je zalozeno na bazi vyuziti poolu likvidity, kdy uzivatelé praveé
do téchto poolu ukladaji sva kryptoaktiva, a tim zajist'uji likviditu. Tyto pooly likvidity
nasledné pomoci algoritmii stanovuji ceny kryptoaktiv dle poméru pravé téchto aktiv
v poolu. Tento mechanismus v ramci kryptoménového ekosystému AMM odstranuje
potiebu tradi¢niho order booku, a tim usnadnuje a zrychluje provadéni vymeény kryptoaktiv.
AMM pobizi uzivatele k poskytovani likvidity tim, ze nabizi odmény ve formé podila

na transak¢nich poplatcich nebo jiné odmény (Sergeenkov, 2023).

5.3.1 Vyhody AMM

Kli¢ovou vyhodou AMM je plné vlastnictvi kryptoaktiv, které pomoci smart contractu
poskytuji moznost obchodovani bez prostfednictvi tfeti strany. Obchodovani probiha pouze
ze soukromé kryptoménové penézenky uzivatele, a tak zde je mensi riziko ztraty prave
téchto kryptoaktiv vi¢i protistran¢. Vyhoda, ktera je spjata s obchodovanim
bez prostiednictvi tfeti strany spociva v nizsich transakénich poplatcich pravé v dasledku
absence treti strany, kdy uzivatelé obchoduji pfimo s primarnim zdrojem a nemusi
zde TUcinkovat protistrana. Protokol AMM zkratil dobu provedeni transakci,
diky které se snizil prudky rozdil v cené¢ mezi okamzikem ndkupu a prodeje (slippage).
Vyhoda pro uzivatele decentralizovanych kryptoménovych burz, které funguji na protokolu
AMM je moznost ziskani pasivniho pfijmu ze svych kryptoaktiv, ktery plyne z poplatkt
na decentralizovanych kryptoménovych burzach (Dolapo, 2024). Princip ziskdvani

pasivniho pfijmu z poskytovani likvidity do poolt likvidity je popsan v kapitole 5.6.

5.3.2 Nevyhody AMM

Kli¢ovou nevyhodou protokolu AMM pro uzivatele decentralizované kryptoménové burzy
je impermanent loss. Impermanent loss (pomijiva ztrata) vznika, kdyz uzivatel poskytuje
likviditu do fondu likvidity a cena uzivatelem vlozenych kryptoaktiv se zméni s dobou,
kdy kryptoaktiva do fondu likvidity byly vloZeny. Impermanent loss je vratna v moment¢,
kdy kryptoaktiva dosahnou plvodni cenové hladiny v dob& poskytnuti likvidity,
avSak pokud jsou kryptoaktiva z poolu likvidity vyjmuta diive, nez by doSlo k vraceni
se na ptivodni cenovou hladinu, tak impermanent loss se stava ztratou trvalou (Rouse, 2023.)
Dalsi nevyhodou AMM je, Ze pro uZzivatele piedstavuji vzdani se kontroly nad vykonavanym

obchodnim procesem, protoze AMM funguji na pfedem stanovenych matematickych
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algoritmech, a tak uzivatelé maji velmi omezeny vliv na urcovani hodnoty kryptoaktiv.
Za nevyhodu lze také povazovat omezeni moznosti typt objednavek, kde protokol AMM
nabizi pouze =zakladni typy objedndvkovych piikazi jako market a limit,
které pro zkusené obchodniky nemusi byt dostacujici vzhledem k jejich obchodni strategii

(Semin, 2023).

5.4 Prubéh obchodovani na DEX

Aby uzivatel decentralizované kryptoménové burzy mohl provadét obchody,
musi vlastnit kryptoménovou penézenku, kterou uzivatel pfipoji na platformu.
Obchodovani na decentralizovanych kryptoménovych burzach probiha pravé pomoci téchto
soukromych kryptoménovych penézenek, coz umoznuje uzivatelim nepietrzitou kontrolu
na svymi kryptoaktivy spolecné s jejich kompletni spravou. Obchody na decentralizovanych
kryptoménovych burzadch probihaji pfimo na blockchainu mnoha druhii kryptoaktiv,
a to prostrednictvim smart kontraktd. Na decentralizovanych kryptoménovych burzach jsou
objednavky exekuovany pomoci algoritmtl, pfi¢emz parovani pravé téchto objednavek
se uskutecniuje pifimo mezi obchodniky, a to pomoci jiZ zminénych smart kontrakti.
Tyto smart kontrakty obsahuji urcita pravidla pro exekuci objednavek zadanymi obchodniky
a urcitd pravidla pro manipulaci s kryptoaktivy. Pro ukazku obchodovani
na decentralizované kryptoménové burze je pouZita decentralizovana kryptoménova burza

UniSwap.

Uzivatel decentralizované burzy UniSwap, po tspé€Sném piipojeni pomoci své privatni
kryptoménové penéZenky, mé& moZnost se UCastnit obchodovani na UniSwapu.
Decentralizovana kryptoménova burza UniSwap disponuje moznostmi typli objednavek

a také moznosti poskytovani likvidity do poolt likvidity a ndkup non-fungible tokenti (NFT).
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Prvni moznosti obchodovani na decentralizované kryptoménové burze UniSwap
je typ objednavky zvany swap. Swapem se rozumi proces, u kterého dochdzi k ptimé
vymeéné kryptoaktiva za jiné kryptoaktivum, bez nutnosti participace fiat mény.
U swapu dochazi k exekuci objednavky okamzit€¢ s nizSimi transakénimi poplatky,
nez je tomu u jinych typd objedndvek. Decentralizovand kryptoménova burza UniSwap

nabizi moznost swapu az 100 riznych kryptoaktiv.

Swap Limit

® usDC ~

Bala

Obrazek 14. Ukdzka SWAPU na platformé UniSwap
(Zdroj: Vlastni zpracovani).

Druhou moZnosti obchodovani na UniSwapu je moznost zadani swap limitni objednavky,
kde si uZivatel musi zvolit poZadovanou hranici ceny kryptoaktiva, pfi které se uskutecni
vymeéna uZzivatelem vybranych kryptoaktiv. Samotna burza UniSwap upozoriiuje na to,
ze u objednavky nemusi dojit k jeji exekuci, kdyZz cena kryptoaktiva nedosdhne pozadované

hranice ceny.

® usDC

Market +1%  +5%

You pay

® usDC v

Balance: 0

1day 1week 1month 1year

Obrazek 15. Ukdzka zadani limitni objednavky na platformée
UniSwap (Zdroj: Vlastni zpracovani).
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Tteti moznosti obchodovani je posilani zvolenych kryptoaktiv v uzivatelem zvolené vysi,
které vlastni, na adresy jiné nez vlastni kryptoménové penézenky nebo ENS

(Ethereum Name Service) jméno jinym uZzivatelim.

Obrazek 16. Ukazka posilani kryptoaktiv (Zdroj:
Vlastni zpracovani).

Ctvrtou moznosti obchodovani na decentralizované kryptoménové burze UniSwap je ndkup
kryptoaktiva. Nékup kryptoaktiv na decentralizované kryptoménové burze UniSwap
nevyzaduje depozitni proces, jako je tomu u centralizované kryptoménové burzy Coinbase,
ale i tak zde figuruje proces smény fiat mény. Proces ndkupu kryptoaktiva spociva ve zvoleni
fiat mény a kryptoaktiva, které uzivatel hodld zakoupit. Nakup probihd pies sluzbu
MoonPay, kterd zprosttedkovava prevod fiat mény za kryptoaktiva. Je nutné, aby uzivatel
poskytl svou emailovou adresu a fakturacni tdaje predtim, nez bude vyzvan k vyplnéni ¢isla
kreditni ¢i debetni karty. Zakoupené kryptoaktiva uzivatel inkasuje do své s platformou

kompatibilni a spojené kryptoménové penézenky.

3546;1
0,0407

Ziskéte 00407 ETH za 3 54610 K&

Obrazek 17. Ukazka zakoupeni kryptoaktiv na platformé UniSwap (Zdroj: Vlastni zpracovani).
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Decentralizovana kryptoménova burza UniSwap nabizi moznost ndkupu non-fungible token
(NFT), které lze nakupovat pomoci ETH nebo fiat mény. Non-fungible token predstavuje
digitalni zdznam o vlastnictvi a pravosti zaloZzené na blockchainu, ktery je neduplikovatelny.

UniSwap nabizi 100 kolekci téchto NFT, ve kterych Ize nalézt rizné typy téchto NFT.

Trending NFT collections

& Bored Ape Yacht Club & 1275 ETH

2 @ Pudgy Penguins @ 12.85ETH

3 @ Mocaverse # 415ETH
4 Mutant Ape Yacht Club # 21ETH

5 Eg._;g‘ Milady Maker @ 4.88ETH

Obrazek 18. Ukazka typt NFT na platformé UniSwap (Zdroj: Vlastni zpracovani).

5.5 Poskytovani likvidity

Na decentralizovanych kryptoménovych burzich uzivatelé¢ téchto burz maji mozZnost
ziskavat pasivni piijem z pooli likvidity poskytovanim likvidity pravé do téchto poolt.
Tohoto pasivniho pfijmu uZivatelé dosahnou tak, Ze pfisp&ji do poolu likvidity tim,
ze vlozi uzivatelem vybranou dvojici tokenii v daném poméru vybranych kryptoaktiv.
Po pfidani prostredkii do poolu likvidity uzivatelé ziskaji liquidity provider tokeny
(tokeny poskytovatele likvidity), které ptedstavuji uzivateliv podil v poolu likvidity.
Vklad prostiedkil, které uzivatel do poolu likvidity vlozil, slouzi k provadéni transakci,
pficemz vyménou za poskytnuty vklad poskytovatelii likvidity, je podil na poplatcich
generovany prave z téchto transakci. Podil se kumuluje z provedenych transakci a je vybran
tak, Ze uzivatel vrati liquidity provider tokeny zpét do poolu likvidity vyménou za vloZena
puvodni kryptoaktiva spolecné s nakumulovanymi poplatky. Ukéazka pfidani paru
kryptoaktiv. ETH a IINCH na decentralizované kryptoménové burze UniSwap,

je vyobrazen v obrazku nize.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

47

Add liquidity

#» 1INCH

Obrazek 19. Ukazka ptidani paru pti poskytovani likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 48

6 ZHODNOCENI ANALYZY

6.1 Porovnani fungovani CEX a DEX

Pro fungovani na centralizované kryptoménové burze je nutné dovrsit véku 18 let
a podstoupit proces registrace zahrnujici i ovéfeni totoznosti KYC. Diky procesu KYC
ma centralizovana kryptoménova burza piehled a jistotu o totoznosti svych uZzivatell,
aby nedochazelo k nekalym praktikdm jako je napiiklad prani Spinavych pencz.
Naopak decentralizované kryptoménové burzy nabizeji odlisny piistup, kde uzivatelé nejsou
povinni podstoupit proces registrace vcetné¢ procesu KYC, a k tomu, aby mohli na
decentralizované burze fungovat a operovat, jim sta¢i pouze pfipojeni své soukromé
kryptoménové penézenky na platformu, se kterou je vybrand decentralizovana
kryptoménovéa burza kompatibilni. Timto zplisobem se fungovani a obchodovani na
decentralizovanych a centralizovanych kryptoménovych burzach odliSuje, protoze uzivatelé
decentralizované kryptoménové burzy nejsou povinni poskytovat

své osobni udaje vetné procesu ovétreni identity KYC.

6.2 Porovnani bezpecnosti CEX a DEX

V porovnani bezpe€nosti centralizovanych a decentralizovanych kryptoménovych burz
je zfejmé, ze u obou typu kryptoménovych burz jsou uzivany jiné postupy zabezpecovani
pravé téchto burz. Centralizované kryptoménové burzy funguji podobné jako tradicni
finan¢ni instituce, u kterych figuruje centralizovany spravce, ktery spravuje prostiedky
uzivateli centralizovanych kryptoménovych burz. U centralizovanych kryptoménovych
burz je nutné projit procesem registrace s procesem oveieni totoznosti KYC.
UZzivatele burzovnich u¢th na centralizovanych kryptoménovych burzach, jsou povinni
pouzivat dvoufazové ovéfovani pro ptipad pfihlaseni do platformy ¢i provadéni obchodu
na platformé. Oproti tomu, decentralizované kryptoménové burzy nedisponuji burzovnimi
uzivatelskymi ucty, a proto tato funkce dvoufazového ovéfeni neni moznd, protoze
na decentralizovanych burzach uZivatelé obchoduji pouze pomoci svych soukromych
kryptoménovych penézenek. Co se ty¢e dvoufazového ovéfeni realizovanych obchodi,
tak zde figuruje vyjimka, Ze nékteré decentralizované kryptoménové burzy disponuji
moznosti nastaveni vicepodpisovych transakci. Na decentralizovanych kryptoménovych
burzach je bezpeCnost zajiStovana pomoci smart kontrakti vepsanych do blockchainu,

které musi byt dikladné provéfovany a auditovany. Kdyby nedochazelo k pravidelnému
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testovani a auditovani pravé téchto smart kontrakti, kde pravé kod smart kontraktu
je vetejny, tak by mohlo dochézet k ¢astym hackerskym utokim, kteti by mohli jednoduse
odhalit chybu v kédu smart kontraktu, a tak pravé tuto chybu nasledné zneuzit ve sviij
prospéch. Obecné lze fict, Ze bezpecnost na decentralizovanych kryptoménovych burz zavisi
na kvalit¢ a zpracovani kodu smart kontraktu. Vyhodou vetejné dostupnosti kodu
smart kontraktu je ta, ze samotnd komunita obchodnikii na decentralizovanych
kryptoménovych burzach miize ptispivat k identifikaci chyb samotného kodu a tim zvySovat

bezpecnost.

6.3 Porovnani order booku a protokolu AMM

Principy fungovani order booku a AMM (automated market maker) jsou velmi odli$né.
Order book pracuje na zdklad€ trznich burzovnich piikazi (market order, limit order),
které se realizuji v redlném case, zatimco fungovani AMM je zalozeno na poolu likvidity,
kam wuzivatelé ukladaji sva kryptoaktiva, a tim poolu likvidity zajistuji likviditu.
V order booku se objednavky vném =zapsané exekuuji dle Casové priority ceny,
coz znamena, ze jsou provadény na zakladé nejvyssi nabidky a nejnizs$i poptavky,
zatimco v protokolu AMM se transakce exekuuji okamzité na zakladée stavu poolu likvidity
a matematickych algoritmt. Rizika, ktera se objevuji u obou téchto mechanismil
jsou nasledujici. Riziko order booku je manipulace trhu umélym zvySovanim ¢i snizovanim
hodnoty kryptoaktiv, zatimco mechanismus AMM miZe mit omezeni v cenové efektivité
pii provadéni obchodii s velkym objemem obchodovanych aktiv a taktéZ riziko nedostatecné
likvidity v poolu likvidity. Porovnani téchto dvou mechanismti ukazuje jejich rozdilné
fungovani, chovani a obchodovani spole¢n¢ s jejich vyhodami, nevyhodami a omezenimi

pro kazdy tento mechanismus.

6.4 Porovnani obchodovani CEX a DEX

Princip obchodovani na centralizovanych kryptoménovych burzéch se odliSuje od principu
obchodovani na decentralizovanych kryptoménovych burzach jiz od samotného zacatku,
a to tim, Ze na centralizovanych kryptoménovych burzach je nutné podstoupit depozitni
proces, ktery pfedstavuje pievod vlastnich finan¢nich prosttedkli na platformu ¢i prevod
kryptoaktiv ze své soukromé kryptoménové penézenky, zatimco na decentralizovanych
burzach neni povinné tento proces podstoupit. Nejvétsim rozdilem obchodovani na typech
centralizovanych a decentralizovanych kryptoménovych burz spociva ve spravé svého

majetku. U centralizovanych kryptoménovych burz se financni majetek spravuje pomoci



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 50

centralizované¢ho spravce, coz nese velké riziko neopravnéné manipulace s uzivatelovym
finanénim majetkem. Pfikladem této neopravnéné a zaroven pro uzivatele nevédomé
manipulace s jejich prostiedky, byl krach centralizované kryptoménové burzy FTX.
Centralizovana kryptoménova burza FTX neopravnéné uzivala finan¢nich prostiedkti vSech
svych uzivateld, a to vedlo k tomu, kdyz uzivatelé centralizované kryptoménové burzy FTX
své prosttedky z této burzy chtéli vybrat, ale nebylo jim to umoZznéno, protoze burza neméla
tyto prostfedky na vyplaceni v disledku zminéné neopravnéné manipulace s finan¢nimi
prostiedky uZivateld. Oproti tomu na decentralizované kryptoménové burze k tomuto dojit
nemuize, protoze uzivatelé decentralizovanych kryptoménovych burz se svymi prostredky
nakladaji samostatné pomoci svych soukromych kryptoménovych penézenek,
diky cemuz piebiraji veSkerou kontrolu nad spravou svého finanéniho majetku.
Samostatnost ve spravé kryptoaktiv obchodnikiim dava vétsi svobodu a kontrolu nad svymi
prostiedky, ale také i vétsi zodpovédnost a péci, které musi vénovat bezpecnosti svych
privatnich kli¢d. Na centralizovanych kryptoménovych burzach se objednavky paruji
a exekuuji dle mechanisml centralizovanych kryptoménovych burz. Na druhou stranu se
objednavky na decentralizovanych kryptoménovych burzach paruji a exekuuji pomoci
algoritmt a smart kontraktti vepsanych do blockchainu. Centralizované kryptoménové burzy
uzivatelim nabizi urcitou miru pohodli a integrace s tradi¢nimi finan¢nimi systémy,
zatimco decentralizované kryptoménové burzy nabizeji vySS$i uroven transparentnosti

a anonymity.

6.5 Porovnani transakénich poplatki CEX a DEX

Na centralizovanych kryptoménovych burzach jsou poplatky definovany dle schématu stran
taker a maker, kde taker pfedstavuje stranu, kterd z trhu odebird likviditu prostiednictvim
market objednavek, u kterych dochézi k okamzité exekuci a strana maker, kterd predstavuje
stranu, kterd tvofi likviditu trhu prostfednictvim zadavani limitnich objednavek.
Zpravidla plati, Ze strana taker obvykle plati vice na transakcénich poplatcich nez strana
maker. Struktura schématu centralizovanych kryptoménovych burz taker a maker
je navrzena tak, aby podporovala obchodovéani s vétSimi objemy kryptoaktiv.
Na druhou stranu u decentralizovanych kryptoménovych je struktura vypoctu vyse
transak¢nich poplatkt je velmi odliSna. Poplatky na decentralizovanych kryptoménovych
burzach jsou definovany tfemi slozkami, a to rozdilem mezi nabidkou a poptavkou,
burzovnich poplatk a gas poplatkii. VySe poplatkli na decentralizovanych kryptoménovych

burzach, je ovlivnéna vypocetnim vykonem spravované sit¢ a cenou poplatku gas
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v momenté probihajiciho obchodu. Vzhledem k uzivatelim kryptoménovych burz,
ktefi preferuji obchodovani spiSe s vétsimi objemy na ukor vyssich poplatkd, tak témto
uzivatelim by spiSe méli vyhovovat burzy centralizované. Na druhou stranu,
pokud obchodnici chtéji obchodovat s mensimi objemy a jsou schopni piijmout riziko
zavislosti vypocetniho vykonu, tak témto uZzivatelim by spiSe méli vyhovovat burzy

decentralizované.
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ZAVER

Cilem této bakalaifské prace bylo analyzovat a porovnat typy kryptoménovych burz
z hlediska jejich funkCnosti a vyuziti. V disledku provedené analyzy a nasledného
porovnani typti kryptoménovych burz bylo zjisténo, ze centralizované a decentralizované
kryptoménové burzy piistupuji k fungovani a obchodovani odlisnym zplsobem.
Témito odliSnymi zplsoby je mysSleno fungovani na jinych mechanismech,
kde centralizované burzy vyzaduji ovéfeni totoznosti uzivatele, zatimco decentralizované
burzy nikoliv a obchodovani skrze odlisné formy financovani provadénych obchodi,
kde na centralizované kryptoménové burze uzivatel obchoduje skrze pfedem vlozenych
vlastnich finan¢nich prosttedk, zatimco na decentralizované kryptoménové burze uzivatelé

provad¢ji obchody ptimo pomoci svych kryptoménovych penézenek.

Teoreticka ¢ast se zabyvala literarni reSer$i v oblasti definovani kryptoaktiv,
tradiécntho modelu burzy a taktéz problematikou typld kryptoménovych burz.
Prvni ¢ast teoretické Casti se vénovala oblasti kryptoaktiv, ve které byly rozebrany klicové
aspekty tykajici se jejich definice, principli fungovani a v neposledni fad¢ jejich pestré
Clenéni. Dalsi oblasti nezbytnou k pochopeni fungovani kryptoménovych burz byla
rozebrana problematika tradi¢nich burz, ktera se zabyvala historii, jakym zpisobem funguyji
a taktéZz jaké nabizeji funkce. Teoretickou ¢ast uzavird tématika samotnych kryptoménovych
burz, kterd zahrnuje rozdéleni typt kryptoménovych burz, jejich funkce a moZznosti typl
burzovnich objednavkovych piikazii, které se uplatiuji pravé na téchto typech

kryptoménovych burz.

Praktickd c¢ast vénovala pozornost analyze centralizovanych a decentralizovanych
kryptoménovych burz, kterd vychazela z literarni reSerSe teoretické Casti. Analyza podava
komplexni pfehled o fungovani a obchodovani na obou typech kryptoménovych burz,
ktera zahrnovala i1 aspekty bezpecnosti véetné moznosti typti obchodnich burzovnich ptikaz
uplatnitelnych pravé na téchto burzach s naslednym vyhodnocenim,
které se tykalo jednotlivého porovnani vychazejici z provedené analyzy.

Zéaverem lze fici, ze prakticka ¢ast naplnila stanovené cile a doufam, Ze tato prace ptispéla
k lepSimu pochopeni problematiky kryptoménovych burz a poskytla uceleny piehled

o fungovani a obchodovani na kryptoménovych burzach.
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FIAT Mc¢éna s nucenym obéhem

Dapps Decentralizované aplikace

ETH

BTC

CEX

DEX

MIT

KYC

BIC

Nativni kryptoaktivum Etherea
Bitcoin

Centralizovand kryptoménova burza
Decentralizovana kryptoménova burza
Market-If-Touched

Know-Y our-Customer

Podnikatelské identifika¢ni ¢islo
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