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Cim vic koruna ztraci kupni silu, ¢im vic bobtna inflace, tim vic lidé vysiluji, kam penize
zaparkovat. Zlato je provarena véc. Nemovitosti taky.

Jenomze pak se mne lidé ptaji hodné Casto jeSté na dalsi fenomén. Maji nakoupit bitcoin? Néjakou
dalsi kryptoménu? Pta se na to urcité kazdy treti a mozna kazdy druhy klient, ktery resi, kam s
penézi. A odpovédét opravdu spravne, to vam neni jen tak.

V ekonomii se pouZzivaji pojmy luxusni statky a nezbytné statky. UZ podle nazvu asi kazdy zhruba
tusi. Luxusnim statkem je treba Ferrari nebo dovolena v Karibiku. Nezbytnym statkem je to, co
nezbytné k zivotu potrebujeme, logicky. Anebo alespon co hodné potrebujeme. Co se tézko
nahrazuje. Anebo se koupé toho néceho tézko odklada. Zakladni potraviny treba.

U kryptomén je urcita ¢ast investoru - rikejme té Casti bankovni terminologii ,sedlina” - kteri v
kryptoméndch vidi néco vic nez jen kasino. Jsou to treba ajtaci, kteri chapou technologii. Jsou to lidé,
kteri chapou moznosti takzvané tokenizace aktiv. Anebo pripadné takzvani ,hodleri”, tedy skalni
fandové, rozhodnuti drzet a nepustit, at se déje (skoro) cokoliv. Chapou kryptoménu vice jako
technologii, kterd ma budoucnost, nez jako parkovisté majetku.

A pak je na kryptomény navésen zbytek lidi. Velka majorita, ktera vidéla, ze se kryptomény hodné
pohybuji, a chtéla se na trendu svézt. Rika se jim noise traders. To jsou lidé, ktefi nemaji na
kryptomény (anebo treba akcie nebo cokoliv jiného) moc silny vlastni nazor, jenom kopiruji trend. A
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doufaji, Ze jim to vyjde. VétSinou nevyjde. Protoze obvykle nedokazi zavcasu odhadnout, kdy se otoci
trend proti nim. Casto proto nakoupi, kdyZ je cena nahore, pak jim dlouho trvd, neZ se rozhybou a
odhodlaji se prodat, a kdyz uz prodavaji, cena je dole. Noise traders vétSinou prodavaji, kdyz jejich
opak, sofistikovani a zorientovani investori zvani ,,smart money“, nakupuji. A obracené. Jenomze
noise traders je vétina. A u kryptomén je nutno dodat: Opravdu VELKA vétsina.

Pred par lety se vSeobecné vérilo, Zze kryptomény se budou chovat docela jinak nez akcie. Akcie
predstavovaly v o¢ich prvnich investort do kryptomeén ,stary svét” podléhajici tvrdé statni regulaci,
kryptomény byly punkem bez regulace. Vize byla, Ze kdyZ se bude stary svét hroutit, burzy budou
padat, inflace bude nicit fiat mény, regulace bude dusit cely financ¢ni svét - lidé budou prchat do
kryptomeén. Tedy ze ¢im vétsi inflace Ci pokles cen akcii, tim vic se bude darit kryptoménam. Proto se
jim také zacalo rikat moderni zlato (a mnoho noise traders na to skocilo). Jenomze tohle nebyla
pravda.

Pravda by to byla, kdyby kryptomény dal zajimaly jenom ony ajtdky a smart money a technologické
geeky jako na zac¢atku. Nebyla to ale pravda proto, Ze kryptomény, a zejména bitcon, zacCaly brzy
zajimat davy, které sice moc nevédély, o co jde, ale o to vic se chtély svézt na rustu kryptomén. A tim
se zacCaly kryptomény chovat podobné jako akcie: Kdyz byly levné uvéry a kdyz bylo mezi lidmi hodné
penéz, kurzy kryptomén rostly. Kryptomény velmi rychle ziskaly v o¢ich vétSinové spole¢nosti
nalepku luxusniho aktiva.

Jakmile prijdou ekonomické problémy v podobé inflace, recese, nezaméstnanosti a kyho
vyra ¢eho vseho, zkratka kdyz lidé zacnou z jakéhokoliv duvodu chudnout, v prvni chvili je
zacCne zajimat jen to, za co si koupi rohliky, tedy nezbytné statky. A automatickou volbou
bude brutalné omezit nakupy v§ech luxusnich statku. Pripadné se luxusnich statka zbavit.
Tedy nejezdit do Karibiku. Nekupovat si draha auta. Prodavat kryptomény. A kryptomény
pak samozrejmé zaziji ohromny propad. Propad plné odpovidajici tomu, kolik noise traders
bylo na kryptomény navéseno. Presné jako v poslednich tydnech. Kdyz jsem pred rokem, kdyz se
bitcoin prodaval za vice nez 60 000 dolaru, tvrdila, Ze dokud nespadne zpét pod 20 000, je
predrazeny, vétsina lidi si tukala na Celo. Dnes tam jsme.

Samozrejmeé i v takové chvili ale zbyde dost téch, kdo kryptomény prosté miluji. Kdo je vnimaji vic
jako technologii. Kdo si umi vyhodnotit spravnou chvili, kdy uz jsou kryptomény opravdu levné. Taci
lidé nejen Ze se kryptomén nezbavi, ale dokonce je i zacnou prikupovat.

Pokud by cisté hypoteticky néjaka krize pokracCovala jesté dél, jako treba pred ¢asem ve Venezuele
nebo v Zimbabwe, mlzZe nastat jesté dalsi déjstvi: V zemi, kterd je az tak moc v rozkladu, Ze musi
pristoupit na barterovy obchod, chybi moznosti, jak ochranit majetek. Dolary v podobé
bezhotovostnich deviz nelze nakoupit, protoze je zruSena sménitelnost takové zoufalé mény - jako u
rublu. Dolary v podobé hotovostnich valut nelze nakoupit, protoze jsou okamzité rozebrané. Fyzické
zlato to samé a do zemé jej neni jak dovézt. Potom se zoufali lidé za¢nou jako na instanci posledni
zachrany obracet na kryptomény... Jenomze ani to jejich kurz priliS nepodpori, protoze v takovych
koncich bude sotva vic nez jedna zemé, zatimco kryptomény jsou globalni, takze zoufalstvi obyvatel
jedné zemé stejné kurz kryptomeén priliS neovlivni. Kazdopadné pokud nedojdeme az do takovych
extrémnich konct, a pokud k nim nedojdeme celosvétové, neni tu dost lidi, kteri by kryptomény
podrzeli, kdyz maji (statisticky opravnény) pocit, ze chudnou.
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Vychézet tedy z toho, Ze hrozici recese, o které se uz verejné mluvi v mnoha zemich svéta vcetné
USA, néjak zdzracné zmatori kurzy kryptomeén, je jen prikladem toho, kdy prani mnohych je otcem
myslenky. Zatim je$té nejsme ekonomicky na dnu, jeSté bude hur, pocit zchudnuti jesté zesili. A
proto i kurzy kryptomén mohou jit jesté o fous niz, pripadné zustat tam, kde jsou.

Jedno je ale jisté. Noise traders z kryptomén odpadnou. A protoze kryptomény maji cejch hodné
luxusniho statku, odpadnou hodné rychle. Rychleji nez treba u - stale jesté - vic mainstreamovych
akcii. Jinymi slovy, dna u kryptomén bude dosazeno drive nez u jakychkoliv jinych aktiv. A moznd na
ném uz jsme. Pokud ano, dlouho na ném zustaneme. Kurzy kryptomén se patrné mnoho mésicti
poplazi po tomto dnu. Podstatné ale je, Ze technologie Zije dal a prostor pro propad jeji ceny se velmi
rychle vyCerpava, nebo mozna uz vycerpal.

Ostatné pravé minuly tyden jsem pro jednoho svého klienta, ktery se dost orientuje v technologiich
(nicméné nepodarilo se mu uspokojive rychle projit procesem dnes uz velmi zdlouhavé a zregulované
registrace na kryptoménové burze) nakupovala kryptoménu cardano radové ve stovkach tisic korun.
Pobouzi se jiz smart traders? Jak dlouho to jesté bude trvat, nez se paralelni svét kryptomén zase
probere k zivotu? Sama jsem zvédava, jak dlouho.
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