Kryptoména Ethereum 2.0 podle JPMorgan
zvedne prumysl sazkovych krypto-mén o
desitky miliard dolaru

- CZ24 News | 10. cervence 2021

Ethereum

Neni moc velkym tajemstvim, Ze establishment z Wall Streetu a z centralnich bank neni moc velkym
fanouskem energeticky naro¢nych krypto-penéz obecné a bitcoinu zvlasté. I Elon Musk provedl svij
neblaze prosluly obrat ¢elem vzad s odvracenim od bitcoinu, zvlasté kdyz - ohromené - objevil, ze k
tvorbé krypto-mén je tfeba elektrika (shodou okolnosti zhruba zrovna v dobé, kdyZ Cina dala jasné
najevo, e aby prospival digitalni yuan a aby se auta od Tesly dale v Ciné prodavala, musi se Musk od
té nejvetsi krypto-mény odvratit).

Ale co ty energeticky uspornéjsi krypto-penize jako Cardano, Polkadot, Tezos, Polygon a brzy i
Ehereum 2.0? Tady je to trochu zahadné, protoze na rozdil od zbytku kryto-svéta, ktery se
analytikiim Wall Streetu prakticky plo$né hnusi, kdyz prijde na tento podprostor krypto-penéz, si
strana nabidky vypracovala trochu pohodInéjsi pozici.

Vezmeéte si treba analytiky JPMorgan Kena Worchingona a Smanthu Trent, kteri v dlouhé uvaze o
investicnich sazkach zkouseli identifikovat, kde jsou nejvétsi prilezitosti v krypto-svété (pro
spolecnosti jako Coinbase, kterou kryji), tak nejenze jsou v rozporu s vétsinou proslulych krypto-
skeptiku obecné, ale i se svym $éfem Jamie Dimonem, ktery pred 4 lety rekl, ze vyhodi kazdého, koho
nachytd pri obchodovani s bitcoinem, kdyz ale udélali extrapolaci sou¢asného rostouciho trendu

v krypto-prostoru, tak dospéli k ndzoru, Ze s tim, jak bitcoin a ethereum nabyvaji na popularité, tak
se sazky - tj. proces kdy se jedna z krypto-mén vlozi do portfolia - vice rozhybaji, jako zdroj vynost i
pro instituce stejné jako pro malo-investory a ze jakmile dojde k prerodu etherea na ethereum 2.0,
tak JPM odhaduje, ze sazky, které jsou v soucasnosti 9 miliard $ businessu s krypto-ekonomii,
»vyrostou po prerodu Etherea na 20 miliard $ a mohly by se do roku 2025 vysplhat na 40 miliard $,
pokud se tento zplisob krypto-penéz stane dominantnim protokolem” (kdy v tomto okamziku tato
dvojice ocekéva, ze Coinbase ziskd 500 milionll $ vynosl z provoznich marzi).
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Kratka odbocka pro novacky: v soucasnosti vyuzivaji blockchainy bitcoinu a etherea energeticky
narocné procesy zvané proof-of-work, aby proveérily, Zze vSechny transakce v siti jsou platné a ze v siti
rozptylené zaznamy jsou presné. A je to prave ten proces Proof of Work, ktery je zékladnou pro
vSechnu tu kritiku, Ze bitcoin a vSechna ostatni krypta jsou energeticky neefektivni, jelikoz vyzaduji
brutdlni silu ,tézby”“, aby se systém udrzel.

Vyvojové tymy blockchainu vSak, aby vytvorily Skalovatelnéjsi a energeticky Gispornéjsi systém
véetné decentralizovaného pohybu penéz, vyvinuly ethereum (které Goldman nedévno nazval
»~Amazonem informaci, kdy to ucinil v dlouhé zpraveé, v niz strhal bitcoin jako ,nedodélek” a chvalil
ethereum jako pristiho velikana krypta), kdyz prechazi z proof-of-work na proof-of-stake, kde
investori do blockchainu své penize zamknou vyménou za protihodnotu.

Jak uz jsme o tom predtim dlouze diskutovali, sdzeni je pro penizky zaloZzené na proof-of-stake

v podstaté soucdsti udrzovani soudrznosti ekosystému krypto-mény. Aby blockchain transakci
krypto-mény zaznamenal, potrebuje se blockchain aktualizovat a validovat. K této validaci se
pouzivaji dva protokoly, proof-of-work (tj. souCasny dominantni validacni protokol blockchaini
vyuzivany Bitcoinem a v soucCasnosti Ehereem) a proof-of-stake (nové se vynorujici rychleji rostouci
protokol, na némz spocivaji ty sazky). Oba protokoly, jak PoS a PoW pobizi k validaci v blockchainu
vydavanim obecné urcitého druhu odmeén, kdy napr. tézari Bitcoinu jsou odménovani v Bitcoinech a
tézari Etherea 2.0 jsou odménovani Ethereem 2.0.

Volba nejvétsich mén PoS je uvedena nize.

Table 1: The Larger FoS Tokens Indicate a High Nominal Yield for Those That Stake ($bn)
Total Staked

Cein Market Cap Staked Value Yield
uspc 5255 a7 9% $25.0 36%
Cardane $35.3 51.2% $18.1 5 8%
Ethersum 2.0 $258.0 5.0% §1249 6.8%
Polkadot 58 62.7% 5959 14.0%
Sclana 08 67 4% 59 11.5%
Cosmos $6.5 70.7% 46 9 9%
Tezos £20 77 5% $16 6.1%
Algorand $25 63 8% $16 49%
Palygon $44 32 5% 14 15.59%
Terra $21 3. 7% 0.7 4 5%
Dash $1.3 49.8% $0.7 6.2%

Source: Staked. Dala as of 62002021, (Ethereumn 2.0 also reflects Etheraum 1.0 asseds)

Ty PoS ¢ili sdzkové krypto-mény jako SOL nebo BNB poskytuji vynosy v rozsahu od 4% az do vyse
15,9% rocné, podle data sazky. Krypto-burza Gemini od Winklevoss v soucasnosti inzeruje
investorum $anci vydélat ro¢ni vynosy az 7,4%, kdyz budete drzet jejich stablecoiny.

Zprava rovneéz rika, ze s tim, jak volatilita krypto-meén klesa, tak se ze schopnosti vydélat pozitivni
realny vynos stane dilezity faktor, ktery tomuto trhu pomuze, aby se stal vice mainstreamovym.
Proto déla JPM projekce, kdy ¢etné mény vyuzivajici protokolu proof-of-stake budou nadéle rychleji
rust nez ¢etné meény vyuzivajici protokolu proof-of-work. Takze ¢im je vétsi pocet PoS penéz, ¢im
vétsi trzni kapitalizace je spojend s PoS, tim vétsi prilezitosti k investi¢nim prijmim pro drzitele
penizku v procesu sazek a pro spolec¢nosti, které ty sazky zarizuji.

Uvedeni analytici JPM rovnéz opakuji, co jsme rikali pred vice nez mésicem, konkrétné, ze podle nich
»Se protokol PoS stava ¢im dal populdrnéjsi a pomdahaji mu starosti o spotrebu energie a vyzivani
zdroji pro mény vyuzivajici protokol PoW. Kdyz se to zkombinuje se systémem proof-of-stake, ktery
lépe propojuje drzitele krypto-mén s jejich validaci v blockchainech spolu se zvySenou bezpecnosti,



tak vidime, jak se nové krypto-mény ¢im dal vice adaptuji na protokol PoS, ¢imz béhem Casu tahnout
prilezitosti k sazkam vyse.”
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To je dilezité pro spolecnosti, které analytici JPM zahrnuji jako Coinbase, protoze tito analytici
predpovidaji, ze sazky se stanou rostoucim zdrojem prijmu pro zprostredkovatele krypto-meén jako
Coinbase zvlasté, az prijde Ethereum 2.0, které je naplanovano k dokon¢eni roku 2022. JPMorgan
odhaduje, Ze v roce 2022 sézky budou pro Coinbase predstavovat prilezitosti 200 milionta $, oproti
10,4 miliontim $ roku 2020.

Co se tycCe strany poptavky, s tim, jak krypta dospivaji a jak volatilita klesa, se hlavnim tahounem
z4jmu investoru stanou vynosy, jaké budou generovat mény PoS:

Lidé nebo instituce dostavaji pobidky, aby sazeli na jejich krypto-mény, aby tim vydélali na pasivni
prijmy, které jim tak néjak ta sit vydéla. Nominalni vynosy mohou byt ze sazek vysoké a jsou
podminéné, jak konstrukci mény, tak marzemi z ucasti v sazkovém fondu. AC momentalné nejsou
hlavnim ldkadlem pro individualni nebo korporatni ucastniky na krypto-trzich, tak vynosy ziskané
pres sazky mohou zmirnit naklady prilezitosti pro vlastnéni krypto-mén oproti investicim do jinych
trid aktiv jako americké dolary, americké statni dluhopisy nebo fondy penéznich trha, v nichz
investice vytvari ur¢ity pozitivni nominalni vynos. Ve skute¢nosti v sou¢asném prostredi s nulovymi
urokovymi sazbami z vkladl v tom vidime pobidku k investicim prinaSenou témito vynosy.

Jinymi slovy, ac je vétSina pozornosti soustredéna na takové vlastnosti krypt jako explozivni
zhodnoceni kapitalu (i na znehodnoceni), kdy bitcoin vylezl z 30 tisic $ na 60 tisic $ a pak zase zpét o
30% jen za letosni rok, tak pro méné agresivni investory se vytvori rostouci prostor zajmu o vynosy,
které mohou vytvorit rizné krypto-mény a stablecoiny.

Aby bylo jasno, ta transformace z PoW na PoS néjakou dobu potrvéa a bude vyzadovat tspésny
prechod z PoW Etherea 1.0 na PoS Ethereum 2.0. Mezitim, jak se ukazuje na grafu nize, bude trhu
krypto-mén dominovat proof-of-work, ktery obnasi zhruba 70% trzni kapitalizace krypto-mén. To
tdhnou dvé nejvétsi mény Bitcoin a Ethereum, které jsou v soucasnosti obé proof-of-work, ac je
kriticky dualezité pripomenout, ze Ethereum se v nadchazejicich mésicich chysta migrovat na
protokol proof-of-stake (Ethereum 2.0 bylo puvodné napldnovano ke spusténi na leden 2020 a nyni
se ocekava, ze do své koncené faze spusténi vstoupi roku 2022).
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Samozrejmeé, Ze existuji rizika a potencidlni moznost vydélavat neustalé pozitivni vynosy
prostrednictvim sazek na krypto-mény zavisi na volatilité trhu. Napr. konkurent etherea Solana
umoznuje investorium mit pavodni krypto-ménu SOL v soucasnosti hodnocenou na 32,76 $ a
vydélavajici SOL vynosy. Pokud se ale hodnota penéz SOL nasyti, tak uz zadné realné vynosy
existovat nebudou. To plati pro jakékoliv sazkové krypto-mény.

Kdy?z je to tak, pak JPM véri, Ze s tim, jak trh krypta dospiva a volatilita klesa, tak se ze sazek stane
nejspis$ spolehlivéjsi zdroj vynosu (daleko spolehlivéjsi nez je celd zprava od JPM).

Zdroj: reformy



