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Abstrakt

Bakalarska préace se zabyva kryptoménou bitcoin a analyzou jeji ceny. V prvni ¢asti se ¢tenar dozvi,
co bitcoin je, na co se aktudlné vyuziva a zda ma potencidl nahradit bézné fiat mény. Ddle se podi-
vame, jaké jiné moZnosti investici nabizi financni trh a shrneme si jejich vyhody a nevyhody. V prak-
tické casti je provedena analyza vyvoje ceny bitcoinu, kterd béhem poslednich péti let vzrostla
o vice nez 13 000 %. Ctenar zjisti, jak moc je cena bitcoinu volatilni a kdy mize ocekdavat rist ceny.
Projdeme si scénare, které mohou nastat a ovlivnit cenu bitcoinu jak smérem vzh(ru, tak rizika,
kterd mohou zpUsobit propad ceny. Déle provedeme analyzu vzacnosti a zjistime, zda je bitcoin
vzacnéjsi nez zlato. Zavér prace odpovi na otdzku, zda by investor mél nakoupit pravé bitcoin.

Klicova slova

Bitcoin, Kryptoména, Analyza, Vzacnost, Decentralizace, Investice, Trh.

Abstract

The bachelor’s thesis is focused on cryptocurrency bitcoin and on analysis of its price. First,
the reader can learn what bitcoin is and what it’s currently being used to and whether it has the po-
tential to replace fiat currencies. Next, we will find out what other investment options does finan-
cial market offer and we’ll summarize their pros and cons. Practical part shows the price analysis
of bitcoin in which we learn that in the last five years the price has risen by more than 13 000 %.
The reader discovers how much is the price of bitcoin volatile and when he can expect another
price increase. We'll go through probable scenarios which can cause the price of bitcoin to rise
or fall. Next, we’ll perform a scarcity analysis which will tell us whether the bitcoin is scarcer that
gold. The conclusion of the work will help potential investor decide whether to buy bitcoin.
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Uvod

Tato bakaldrska prace se zabyvda analyzou ceny bitcoinu. Bitcoin a technologie blockchainu jsou
mnohymi odborniky povaZovany za vynalezy tisicileti, které pfinesou revoluci v oblasti financi. Le-
tosni nardst ceny bitcoinu zplsobil, Ze problematika bitcoinu je velmi feSené téma po celém svété.
Jeho pftiznivci povazuji bitcoinovou sit za banku v digitalnim prostfedi, ktera pfinese vsem lidem
na svété svobodu a jasna monetarni pravidla. Odpurci na druhé strané bitcoin povazuji za nafouk-
nutou bublinu a zbytec¢né plytvani elektfiny. Tato prace ma za cil celou problematiku pribliZit ctenari
jako potencionalnimu investorovi a pomoci mu provést informované rozhodnuti, zda do bitcoinu
investovat. Neni zde reSena kryptografie ani do detailu popsané fungovani bitcoinu, protoze inves-
tor nemusi pfesné rozumét programovani ani védeét co je asymetrické Sifrovani a hashovaci funkce.
Prace ale ¢tendfi pomuZe se zorientovat v této problematice a vysvétli, zda investice do bitcoinu
dava smysl i s dnesni cenou pres 50 000 USD za jediny bitcoin. V teoretické ¢asti probereme, co bit-
coin je a na co se aktualné vyuZiva. Zjistime také, co znamena, Ze bitcoin je prvni digitalni predmét,
ktery je vzacny stejnym zplsobem, jako je vzacné zlato Ci stfibro. Dale probereme, s ¢im se investor
nejcastéji setkava na financnich trzich a jaké jiné klasické moznosti investice ma a jaké vyhody a ne-
vyhody jednotlivé investi¢niinstrumenty ptindsi. V praktické ¢asti se budeme zabyvat analyzou ceny
bitcoinu v obdobi od ledna roku 2016 do bfezna 2021. Zanalyzujeme vyvoj ceny a zaméfime se
na obdobi, ve kterych nastaly veliké narlsty a propady cen. Na konci zhodnotime investici do bit-
coinu z hlediska ocekavaného vynosu, rizika a likvidity a odpovime si na otazku, zda bitcoin je vzac-
néjsi nez zlato a sttibro.

Pfinosem prace tedy je zanalyzovat cenu bitcoinu z pohledu investora a pomoci tim s rozhodova-
nim, zda do bitcoinu investovat. Odpovime si na otdzky, co bitcoin je a jakd budoucnost ho ceka.
A zda je vzacnéjsi nez zlato.



TEORETICKA CAST



1 Seznameni s problematikou

1.1 Bitcoin

Bitcoin je internetova sit, ktera spravuje historii platebnich transakci mezi svymi uzly (uzivateli).
VSechny uzly si jsou rovnocenné a komunikuji spolu bez Zadné centrdlni autority. Zakladni jednotka
transakci se nazyvd bitcoin (BTC). Vyhodou této sité je, Ze jeji zdrojovy kéd je verejné dostupny,
tudiz kazdy, kdo se v oblasti softwar(i vyzna, mlze vidét, jak presné tato sit funguje a na jakych
principech je zaloZena. (STROUKAL, D., SKALICKY, J., 2018)

1.1.1 Princip fungovani bitcoinové sité

Vsechny transakce se zakédovavaji do tzv. bloku. Blok pro svoje schvaleni musi mit urcitou krypto-
grafickou vlastnost, jejiz spInéni je naroc¢né na vypocetni vykon. O schvéleni a tim soucasné uzavieni
nového bloku se snazi tzv. tézafi, ktefi se pomoci své vypocetni techniky pokousi dana pravidla spl-
nit a tim probéhlé transakce zapsat do ,ucetni knihy“ — tzv. blockchainu. Naro¢nost tohoto Ukonu
se kazdych 2016 blok( méni, aby primérna doba schvalovani nového bloku byla 10 minut. Tézar,
ktery dokaze novy blok uzavfit, dostane za svoji praci odménu v podobé 6,25 BTC. Pocet takto ,,vy-
tézenych” bitcoinl se kazdych 210 000 blok( (= 4 roky) snizi o polovinu. Timto je garantovan ko-
ne¢ny pocet bitcoinG v ob&hu (= 21 milion(). (STROUKAL, D., SKALICKY, J., 2018)

1.1.2 Vize

Anonymni tvirce bitcoinu, ktery svou identitu schoval za pseudonym Satoshi Nakamoto, roku 2009
spustil bitcoinovou sit s vizi nezavislé digitalni mény, kterd nemze byt ovliviiovana Zadnou bankou,
statem, ani jinou autoritou. Technologie zaloZend na ,vefejné ucetni knize” —tzv. blockchainu zcela
revolucné vyresila problém dvoji Utraty. Dvoji Utrata znamena Utratu stejnych digitalnich penéz vi-
cekrat nez jednou. Diky tomu bylo poprvé v historii moZzné provézt platbu presinternet bez kontroly
centrdlni autoritou. (STROUKAL, D., SKALICKY, J., 2018)

Obrdzek 1 Logo bitcoinu, zdroj, bitcoin.org




1.2 Vyvoj vyuzivani BTC

1.2.1 Pogatky

V zacatcich si bitcoiny mezi sebou posilali jen fanousci bitcoinu, ktefi vidéli budoucnost mén pravé
v decentralizaci a nadSenci do technologii a kryptografie. V tu dobu vznikly prvni burzy, kde se dalo
s bitcoiny obchodovat, ale cena 1 BTC byla mnohondsobné mensi nez naklady na jeho vytéZeni.
Zlom nastal v kvétnu 2010, kdy programator Laszlo Hanyecz napsal na online férum bitcointalk.org,
Ze posle 10 000 BTC tomu, kdo mu dom(l objedna dvé velké pizzy. A opravdu mu dvé velké pizzy
od Papa John’s za 25 dolarli doma pfisly. Tohle je prvni znamy pripad vyuZiti bitcoinu na nakup
zbozi. (STROUKAL, D., SKALICKY, J., 2018)

1.2.2 Soucasnost

Firem, které pfijimaji BTC za své sluzby ¢&i produkty, po celém svété rapidné pfibyva. V Ceské re-
publice Ize BTC platit napfiklad na internetovém obchodé Alza.cz, ktery nabizi velice Siroky sorti-
ment. Neddvno zacala americkd automobilka Tesla prijimat platby v BTC. Dokonce néjaci vrcholovi
sportovci a feditelé velkych firem pftijimaji vyplaty v BTC. Pfesto se neda fict, Ze by byl BTC Sirokou
verejnosti bran jako univerzalni prostfedek smény. BTC se v soucasnosti povazuje spiSe za uchova-
tele hodnoty, takové zlato 2.0. Diky jeho dlouhodobé rostouci cené ho uz nemohou ignorovat ani in-
vesticni spolecnosti, banky a firmy s velikym volnym kapitdlem z diivodu udrzeni hodnoty a speku-
lace na dalsi zhodnoceni. Klienti tlaci na banky a investi¢ni spole¢nosti, aby zaradili BTC do svych
investicnich portfolii, a to hlavné kv(li obrovskému ristu ceny BTC v poslednich letech i ze strachu
z vysoké inflace a poklesu ceny akcii kvli probihajici pandemii. Veliké firmy s volnymi miliony USD
zacinaji nakupovat BTC s vidinou zhodnoceni, nebo alespon udrzeni hodnoty. KdyZ Tesla zacala pfi-
jimat platby v BTC, oznamila, Ze koupila BTC v hodnoté 1,5 miliardy USD, v té dobé méla, podle
svych financnich vykaz(, pres 19 miliard USD v penéZnich prosttedcich. Z formulare 8-K, ktery ode-
vzdala americka business intelligence firma MicroStrategy, americkym Gradim, Ize vydist, Ze firma
k prvnimu breznu 2021 vlastnila pfiblizné 90 859 BTC, které postupné nakoupila za 2,186 mili-
ardy USD, cozZ je v priiméru pfiblizné 1 BTC za 24 063 USD vcetné poplatk(. (Formular 8-K, 2021)

1.2.3 Budoucnhost

Az vice lidi zacne Bitcoinu rozumét a dlivérovat, tak je velice pravdépodobné, Ze se stane plnohod-
notnou konkurenci fiat mén. Dispozice pro to ma, budeme-li pfedpokladat, Ze v budoucnosti je
véemi uznavany jako prostfedek smény a tim se ustali jeho aktualné velmi volatilni cena, bude spl-
novat vsechny zakladni definice dobrych penéz. Dobré penize musi byt dobfe délitelné. Bitcoin je
Cisté digitalni ména, tudiz délitelnost neni problém. Aktualné nejmensi ¢ast bitcoinu, se kterou Ize
obchodovat, je takzvany 1 satoshi = 108 BTC, pokud v budoucnosti bude potteba, dd se rozdélit
jesté na mensi dily, coZ z néj déla nejlépe délitelnou ménu. Dobré penize se musi snadno skladovat
a pfenaset. Vtomto ohledu je bitcoin v porovnani s tradi¢cnimi ménami nebo drahymi kovy také
o mnoho lepsi. Bitcoin lIze uloZit na pevny disk, flashdisk, do telefonu, na servery tretich stran,
nebo dokonce mit na kousku papiru napsanou svou bitcoinovou adresu a soukromy kli¢. Dobré pe-
nize musi byt zaménitelné, coz bitcoiny jsou, kazdy 1 BTC je stejny jako kterykoliv jiny 1 BTC. Dale
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by dobré penize méli byt odolné, bitcoin se pouZivanim ani ¢asem nijak neopotfebuje. Dobré penize
je obtizné padélat, coz bitcoin svoji kryptografii také splfiiuje. Dale by méli mit vnitfni hodnotu,
v tomto je kvalita bitcoinu diskutabilni, jelikozZ se jako takovy neda vyuzit na nic jiného nez sménu.
Ale mezi jeho vnitini hodnotu by se dala zaradit jeho decentralizovand podstata a vzacnost, ktera
je diky stanovenému maximalnimu poctu bitcoinl a zmensovanim odmén pro téZare rostouci.
(STROUKAL, D., SKALICKY, J., 2018)

1.3 Vzacnost

Bitcoin je prvni digitalni pfredmét, ktery je vzacny stejnym zplsobem, jako je vzacné zlato nebo stfi-
bro. Zlato, stfibro i bitcoin maji nezpochybnitelnou nakladovost spojenou s jejich ziskavanim (téze-
nim). Ziskavani bitcoinu ma nezpochybnitelné naklady v podobé elektrické energie, bez které neni
mozné novy bitcoin vytézit. Timto se zlato, sttibro a bitcoin liSi od fiat mén, jejiz celkovou nabidku
je mozné zvySovat bez zvyseni nakladd. Saifedea Ammous definuje vzacnost jako pomér zasob
a produkce (stock to flow). Vysvétluje tim, jak se zlato, stfibro a bitcoin lisi od jinych komodit, jako je
napfiklad méd’ a platina, u kterych zdvojnasobeni produkce vyrazné snizi cenu a poskodi drzitele.
Zdvojndsobeni ro¢ni produkce zlata nebude mit takto vyrazny dopad na jeho cenu, protoze se ro¢ni
narlst zdsob zvysi z 1,5 % na 3 %. Tato konstanté nizka nabidka nové vytéZzeného zlata je hlavnim
divodem, proc si zlato udrzuje svou roli v pribéhu lidskych déjin. (AMMOUS, S., 2018)

2 Financni trhy

Na financnich trzich se schazi nabidka a poptdvka po penézich a kapitalu. Investor nabizi své volné
finanéni prostredky s cilem je zhodnotit. U kazdé investice musi investor brat v potaz tfi nejdllezi-
t&j8i kritéria. O¢ekavany vynos, riziko a likviditu. (VESELA, J., 2011)

2.1 Vynos

Vynos je pravdépodobné hlavnim motivem investovani vétsiny investord. Investor chce dosahnout
co nejvétsiho vynosu k dané mite rizika a likvidity. AvSak vynos neni jisty. Investor predikuje urcity
ocekavany vynos investice, ale ten mlze ovlivnit nespocet nepredvidatelnych udalosti. Vynos z in-
vestice se déli na bézny a kapitalovy. BéZny vynos neboli diichod Ize chépat jako cash flow plynouci
z investice. Jedna se napfiklad o dividendy z akcii nebo ndjemné z pronajmu nemovitosti. Kapitalovy
vynos je rozdil mezi cenou, za kterou investor dany investi¢ni instrument nakoupil, a za kterou ho
prodal. V ptipadé, Ze je prodejni cena nizsi, nez byla cena pofizovaci, jedna se o kapitdlovou ztratu.
Celkovy vynos investic je sou¢tem dlichodu a kapitdlového vynosu. (HLADIK, R., 2009)

2.2 Riziko

Riziko predstavuje nejistotu, Ze investice dosdhne o¢ekdvaného vynosu. Investofi zpravidla pozaduji
veétsi vynos z rizikovéjsich investic. Ekonom René Hladik toto srozumitelné znazornuje na prikladu
investice do ropnych vrt(. KdyzZ predpokladame, Ze jen kazdy desaty vrt narazi na loZisko ropy, in-
vestor bude dlvodné vyZadovat vynos desetkrat vétsi, nez by mél u jiné bezrizikové investice.



Uspésné vrty totiz musi dlouhodobé pokryt naklady na vrty netispé$né, jinak by takové riziko inves-
tor nebyl ochotny podstoupit. (HLADIK, R., 2009)

2.3 Likvidita

Likvidita je schopnost preménit investici na penize s co nejmensimi nadklady co mozna nejrychleji.
Finan¢ni instrumenty maji v porovnani s nefinan¢nimi instrumenty zpravidla nizké transakéni na-
klady. S rGstem likvidity finan¢niho aktiva mGzeme predpokladat rist poptavky a rlst ceny. Investor
vyZaduje po méné likvidnich investicich vyssi vynos z diivodi vyssich financnich a ¢asovych naklad.
(CIZINSKA, R., 2018)

2.4 Investicni instrumenty

Na financnich trzich se obchoduje s investi¢nimi instrumenty. Ty se daji rozdélit na financni instru-
menty a redlné instrumenty. Obé skupiny jsou definovatelné jako aktiva, ktera poskytuji investorovi
narok na budouci pfijem. Ten mlzZe byt v riznych podobach, a to nejcastéji ve formé dividend,
urokd, kupdénovych plateb nebo pfijmi z prodeje. V nasledujicich podkapitoladch se budeme zabyvat
nejoblibenéjsimi investicnimi instrumenty a objasnime si, jaké vyhody a nevyhody pro investora
prinaseji. (VESELA, J., 2011)

2.4.1 Akcie

Akcie je nejoblibenéjsim a nejvyznamnéjsim investicnim instrumentem dnesnich investord. Akcie
je majetkovy cenny papir, ktery osvédcuje jeho majiteli vlastnictvi zZlomku akciové spolecnosti. Akcie
nema stanovenou dobu splatnosti, tudiz se miZe drzet dlouhodobé. Jejim drzenim ziskava investor
nékolik prav. Vlastnénim akcie vznika pravo podilet se na fizeni spole¢nosti, které umozniuje majiteli
akcie ucastnit se zasedani valné hromady, kde mlze pokladat otdzky, Zadat vysvétleni, klast poz-
ménovaci ndvrhy, a hlavné adekvatné ke svému podilu na majetku akciové spolecnosti volit organy
akciové spolecnosti a hlasovat o otdzkach projedndvanych valnou hromadou. Pokud valna hromada
rozhodne o vyplaceni dividend, akcionar ma pravo inkasovat podil zisku spolecnosti. Principy, podle
kterych spolecnost rozdéluje zisky, urcuji stanovy spolecnosti a obchodni zakonik. Pfi zaniku akciové
spolecnosti ma akciondr pravo na podil z likvidacniho zlstatku spolecnosti, a to také v poméru,
ktery odpovida jmenovité hodnoté akcii, které vlastni. Dale ma akcionar pravo na prednostni koupi
nové emitovanych akcii spole¢nosti, a to v takové mite, aby jeho stavajici podil na zakladnim kapi-
talu zlstal nezménén. Nakup a drzba akcie pfinasi investorovi fadu vyhod a nevyhod, které pre-
hledné zaznamenala ekonomka Veseld do tabulky ve své knize Investovdni na kapitdlovych trzich
z roku 2011. (VESELA, J., 2011)
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Tabulka 1 Vyhody a nevyhody investice do akcii, zdroj: VESELA, J., 2011

Vyhody investice do akcii Nevyhody investice do akcii
zinvestice do akcie mize investor zinvestice do akcie muze investor
dosahnout kapitalového zisku dosahnout kapitalové ztraty

akcionar ziskava nulovy duchod v pfipade,
kdy valna hromada rozhodne, Ze dividenda
nebude vyplacena

akcionar inkasuje duchod v podobé
dividendy, je-li vyplacena

ve spolecnosti se muZe projevovat konflikt
zajmd mezi managementem a akcionafi,
ktery mize vyrazné snizit hodnotu firmy

existuje omezené ruceni, nebot’ akcionar
neruci za zavazky akciové spole€nosti

akcionalf ma moznost podilet se na fizeni minoritni vlastnik ma z praktického
akciové spole€nosti, U€astnit se valné | hlediska omezenou moznost zasahovat do
hromady a zde hlasovat fizeni firmy

akcionaf ma pravo na likvidaéni zlistatek v | akcionaf nema narok na vraceni svého
pfipadé likvidace spolecnosti vkladu

akcionaf ma predkupni pravo na nakup

novych, mladych akeii v pFipadé jejich mUZe dochazet k vysokému zdanéni

kapitalovych ziskd a dividend

emise
investice do akcii mize pfedstavovat s neobchodovatelnymi akciemi je spojena
anonymni formu investovani nizka likvidita

akcionaf nema povinnost podilet se na |obchodovani s malym pocétem kusU akcii je
fizeni spoleCnosti spojeno s vysokymi transakénimi naklady

u obchodovatelny akcii je zajisténa likvidita

2.4.2 Dluhopisy

Dluhopis je cenny papir, jehoz vlastnictvi poskytuje investorovi pravo pozadovat po emitentovi spla-
ceni jmenovité hodnoty dluhopisu ve stanovenych terminech nebo celé ¢astky v den splatnosti.
A v jistych pripadech i pravidelné vyplaceni tzv. kupdnové platby. Doba splatnosti dluhopisu je
pevné urcena. Kratkodobé dluhopisy maji dobu splatnosti nékolik mésicli a dlouhodobé v fadu let.
Dluhopist existuje mnoho druhd, ale pro vysvétleni jejich vyznamu a fungovani nam postaci, kdyz
se seznamime s témi hlavnimi. Mezi nejrozsitené;jsi typy dluhopist patfi dluhopisy s pevnym zuro-
¢enim (kupdnem), které investora opraviuji k vyplaté pevné stanovené, neménné kupdénové platby
a jmenovité hodnoty dluhopisu ve stanovenych terminech nebo jednorazové na konci splatnosti.
Dluhopisy s proménlivym zirocenim (kupédnem), maji proménlivou kupénovou platbu, kterd
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se odvozuje od stanovené referencni hodnoty, ktera c¢asto byva mezibankovni Grokova sazba nebo
inflace. Dluhopisy s nulovym zurocenim (kupdnem), nepfinaseji investorovy Zadné kupdnové
platby béhem Zivotnosti dluhopisu. Vynos z této investice je rozdil ve jmenovité hodnoté dluhopisu,
kterou investor inkasuje pfi jeho umofeni, a cenou, za kterou investor dluhopis koupil. Tyto dluho-
pisy jsou zpravidla emitovany s cenou nizsi nez jejich jmenovitd hodnota. V tabulce nize lIze rychle
a prehledné vidét vyhody a nevyhody dluhopisli z pohledu investora podle knihy Investovdni na ka-
pitdlovych trzich. (VESELA, J., 2011)

Tabulka 2 Viyhody a nevyhody investice do dluhopist, zdroj: VESELA, J., 2011

Vyhody investice do dluhopist Nevyhody investice do dluhopisti

moznost za urcitych podminek z investice | mozZnost za urcitych podminek z investice
do dluhopist dosahnout kapitalového zisku| do dluhopisi dosahnout kapitalové ztraty

pravidelny dichod v podobé kupénovych

plateb (u dluhopist s pevnym zdro¢enim z trzby dluhopisu nevyplyva moznost
navic bez ohledu na trzni podminky pevné podilet se na fizeni firmy
stanoveny)
obvykle nizSi riziko spojené s investici do pokles investi¢ni hodnoty dluhopisu v
dluhopist situaci inflace

je-li dluhopis obchodovan na kapitalovém
trhu, existuje moznost okamzitého prodeje,
tedy je zajisténa likvidita investice

dalsi trzni rizika spojena s drzbou
finan¢niho instrumentu v podobé dluhopisu

u kuponovych dluhopisu existuje povinnost platit dan z kapitalovych ziskd a
reinvesti¢ni riziko z kuponovych plateb

2.4.3 Financni derivaty

Financni derivaty je skupina instrumentu, jejichz hodnota vychazi z hodnoty urcitého podkladového
aktiva, kterym mohou byt napfiklad akcie, akciové indexy, komodity nebo mény. Financnich deri-
vatl existuje nékolik, avsak vSechny jsou zaloZeny na principu terminovanych kontraktd. To v praxi
znamena, Ze sjednany obchod se uskutecni az v budoucnosti. Financ¢ni derivaty maji obvykle po-
dobu smlouvy mezi dvéma stranami, ale mohou byt i cennymi papiry. Investor mlze uzavfit
smlouvu nebo dany cenny papir koupit s motivem spekulace, protoze jejich prostfednictvim se
za urcitych podminek mohou realizovat veliké zisky, ale vSechny finan¢ni derivaty jsou obchody
s tzv. nulovym souctem, coz znamena, Ze jedna strana vydéla ¢astku, kterou druha strana prodéla.
V této podkapitole se sezndmime jen se dvéma hlavnimi finan¢nimi derivaty, a to s opcemi
a forwardy. Forward je kontrakt mezi dvéma stranami, udavajici povinnost prodat (tzv. kratka po-
zice) nebo koupit (tzv. dlouhd pozice) dané podkladové aktivum v domluveném case za dohodnutou
cenu. Velmi podobnym derivatem je futures kontrakt, ktery je obchodovany na burze. Poslednim
finan¢nim derivatem, kterym se budeme zabyvat je opce. Opce poskytuje drZiteli pravo koupit
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¢i prodat dané mnozstvi podkladového aktiva k dohodnutému datu nebo v urcitém obdobi za pre-
dem domluvenou ¢astku. DrZitel neni povinen svého prava vyuZit a mlzZe opci nechat propadnout.
Kupujici opce plati prodavajicimu tzv. opéni prémii, ktera je cenou opce a odmeénou pro prodavaji-
ciho za jeho znevyhodnénou pozici, ve které ma povinnost podkladové aktivum prodat ¢i koupit,
pokud se kupujici rozhodne opci uplatnit. Opce se tedy rozlisuji na kupni (call opce) a prodejni (put
opce). (CIZINSKA, R., 2018)

2.5 Teorie portfolia

Investor zpravidla neinvestuje do jediného finan¢niho instrumentu, ale vybira si urcitou kombinaci
vice instrumentd, kterad se oznacuje jako portfolio. Téchto potencionalnich kombinaci financnich
instrument existuje nekonecné mnozstvi s riznymi ocekavanymi vynosy a mirami rizika. Investor
hleda takové portfolio, které nejlépe uspokoji jeho pozadavky na vynos a riziko. Efektivni portfolia
jsou ta, kterd pfinadsi maximalni vynos k dané mife rizika nebo portfolia s minimalnim rizikem k da-
nému vynosu. Aby si investor vybral z efektivnich portfolii to jedno optimalni, musi si definovat,
jakych vynos( chce z investice dosdhnout a s jakym odporem ptistupuje k riziku. Rizikem je myslena
mira nejistoty, ktera se pocita jako odchylka dosazeného vynosu od o¢ekavaného vynosu. Nejc¢astéji
se pracuje se smérodatnou odchylkou (druhou odmocninou rozptylu), ktera vyjadfuje priimér od-
chylek vynosli dosazenych od vynost ocekavanych. Cilem tvorby optimalniho portfolia je diverzifi-
kace investice se zamérem sniZeni rizika celé investice tak, aby bylo riziko sniZzené vice nez pfipadné
snizeny vynos. Jde tedy o vytvoreni investicni strategie, ktera optimalizuje miru celkového vynosu
portfolia ve vztahu k jeho celkovému riziku. Vysokou mirou diverzifikace klesa celkové riziko
az k drovni systematického rizika, které v ramci dané ekonomiky neni mozné odstranit. Zakladni
myslenkou Harryho Markowitze, ktery v padesatych letech 20. stoleti vytvofil teorii portfolia, je
teze, Ze je-li portfolio sestaveno vhodné, mlze byt jeho riziko nizsi, nez je vazeny primeér rizik jed-
notlivych investi¢nich instrumentd, které se v ném nachazi. To je dano vzajemnymi zavislostmi in-
vestic¢nich instrumentd v portfoliu. O¢ekdvany vynos portfolia je potom vazenym priimérem vynosu
jednotlivych investicnich instrument( v portfoliu, kde vdhami jsou podily jednotlivych investi¢nich
instrumentd na celkovém portfoliu, tedy:

n
i=1

Kde:
E(P) je ocekavany vynos portfolia,
w; je podil investi¢niho instrumentu i na celkovém portfoliu,
Ei je stfedni hodnota ocekavaného vynosu investice i,
n je pocet investic v portfoliu
(CIZINSKA, R., 2018)

2.6 Pasivni strategie a ETF

Zvolit spravnou kombinaci investi¢nich instrumentU je velice naro¢né a vyZzaduje to spoustu casu
a informaci. Navic s nakupovanim velkého mnozstvi téchto instrumentl jsou spojeny poplatky,
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které vysplhaji na nezanedbatelnou c¢astku. To jsou dlivody, proc si investofi po celém svété oblibili
burzovné obchodovatelné fondy tzv. ETF (exchange traded funds). ETF jsou fondy, které maji
ve svém portfoliu akcie nebo jind aktiva, a své podily prodavaji na burze jako akcie, kde jejich cena
kopiruje cenu podkladovych aktiv. Investor, ktery chce investovat do ETF, si na burze koupi podil
vybraného fondu, a kdyZ chce z investice vystoupit, zase ho na trhu prodd. Toto je pro investora
vyhodné kvili mozZnosti vysoké diverzifikace a likvidity za nizké poplatky. Nejvétsi ETF na americkém
trhu maji celkovou ndkladovost v radu desetin procenta. Nabidka ETF je velice Siroka, vybrat se da
podle zemé, regionu, odvétvi ¢i druhu dluhopist nebo komodity v portfoliu fondu. (TUMA, A., 2014)

2.6.1 Burzovniindexy

Tabulka 3 Prehled hlavnich akciovych indexd, zdroj: TUMA, T., 2014

Index Zaméreni
Globalni
MSCIWorld Vyspélé trhy (pfes 50 % tvoii USA)
MSCI Al
Country World | Pfes 9 tisic firem z vyspé&lych i rozvajejicich se trhi
Index
MSCI )
Emerging Rozviejici se trhy (nejvétsivahu ma Cina)
Markets
USA
S&P 500 Velké spole¢nosti na NYSE a NASDAQ
NASDA.Q Technologické a riistové akcie
Composite
Russell 3000 3000 nejvétsich americkych firem
Evropa
EuroStoxx 50 50 nejvétsich akciiv Eurozéné
Stoxgggrope Velké, stfednii malé akcie zcelé Evropy
FTSE 100 100 nejvyznamnéjSich firem na londynské burze

Oblibenymi ETF jsou ty, které kopiruji néjaky trzni index. Indexy zobrazuji vyvoj daného trhu. Mize
se jednat o vSechny akcie na daném trhu nebo jejich podskupinu. Index se nevyjadfuje v dolarech
i eurech, ale v bodech. Vynos indexu je vazenym primérem vynosl jednotlivych akcii v ném.
Jak to v praxi funguje zndzorfiuje investicni analytik Ale$ Tima ve své knize pomoci prehledné ta-
bulky, kterou Ize vidét nize.

Tabulka 4 Vyvoj indexu, zdroj: TUMA, T., 2014

31. 12. 2013 31. 12. 2014
Akcie | Cena akcie | Pocet akcii |Kapitalizace| Vahav | Cena akcie |Kapitalizace| Vynos za
(USD) (tis.) (mil. USD) indexu (USD) (mil. USD) rok
ABC 100 1 000 100 25 % 114 114 14 %
BCD 40 2 500 100 25 % 28 70 -30 %
CDE 50 4 000 200 50 % 60 240 20 %
Index 400 424 6 %
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Index pocitany timto zplUsobem je vazeny podle trzni kapitalizace. Dvé akcie maji v indexu vahu
po 25 % a jedna 50 %. Vazeny prameér jejich vynosu je spocitan jako 0,25 x 14 % + 0,25 x (-30 %) +
0,5 x 20 % = 6 %. Pokud by se pocatecni hodnota indexu stanovila na 100 bodd, za rok by vzrostla
na 106. Podle trzni kapitalizace je vazena vétsina hlavnich burzovnich index( véetné amerického
S&P 500. Stejnou metodu tedy pouZivaji i ETF kopirujici tyto indexy. (TUMA, A., 2014)
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3 Vyvoj ceny, median, odchylka

Treti kapitolou zacina prakticka ¢ast této prace, kde se budeme zabyvat analyzou ceny BTC v obdobi
od 1. ledna 2016 do 31. bfezna 2021. Vstupni data jsou ceny v americkych dolarech za jeden BTC
na konci jednotlivych dni. Data pochazi z webové stranky coindesk.com. Pro vypocty a tvorby grafl
je pouzit software Microsoft Excel.

Graf 2 Vyvoj ceny BTC, zdroj: vlastni zpracovdni
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Na grafu vyse je zaznamenan vyvoj dennich cen BTC ve sledovaném obdobi. Primérna cena 1 BTC
v lednu 2016 zac¢ina na 411 USD a v bfeznu 2021 kon¢i na 54 513 USD. Tento 13 163,5% nardst ceny
déld z bitcoinu mnohonasobné nejvic zhodnocené aktivum ve sledovaném obdobi. S takto velikym
narustem ceny souvisi velika odchylka od priiméru.

Tabulka 5 Zdkladni ukazatele, zdroj: vlastni zpracovdni

Celé obdobi 2016 az 2020 Od 2020

Prameér: 7 940,99 4 847,52 17 750,53
Stredni hodnota: 6 580,32 4 080,74 10 666,78
Primeérna odchylka: 5 608,50 3 380,05 11 291,70

3.1 Vliv paleni
Paleni, jak jsme si objasnili v teoretické ¢asti této prace, je pravidelné snizovani odmén pro tézare,

a tim pomalejsi emitovani novych bitcoini do obéhu. Plleni doposud probéhlo trikrat, a to v letech
2012, 2016 a 2020. Nas budou zajimat posledni dvé, ktera jsou v nami sledovaném obdobi.
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3.1.1 Puleni 2016

Na zacatku roku 2016 se cena 1 BTC pohybovala okolo 400 USD a uz mésic pred pllenim, které
probéhlo 9. ¢ervence, byla cena o vice nez 50 % vyssi. Na této cenové Urovni se cena udrzela
az do listopadu. Od listopadu do dubna nasledujiciho roku cena rostla prakticky linearné, az na hod-
noty presahujici 1 200 USD. Tam rUst ceny nezastavil, naopak se zrychlil v rlst témér exponencialni,
ktery trval do konce roku 2017, atakujici hodnoty 20 000 USD za 1 BTC (viz. grafy nize).

Graf 3 Rist ceny BTC na prelomu let 2016 a 2017, zdroj: vlastni zpracovdni
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Graf 4 Rist ceny BTC v roce 2017, zdroj: vlastni zpracovani
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V letech 2018 a 2019 se cena BTC pohybovala v Sirokém rozmezi, prevazné mezi 4 000 a 12 000 USD
s primérnou odchylkou 2 000 (viz. graf nize). | ptes veliky propad ceny na zacatku roku 2018 byla
prdmérna cena 1 BTC 7 496 USD, coz ¢ini od 9. ¢ervence 2016, kdy probéhlo puleni, narlst ceny
o vice nez 1 000 %.

Graf 5 Vyvoj ceny BTC v letech 2018 a 2019, zdroj: vlastni zpracovani
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3.1.2 Puleni 2020

S rokem 2020 zacdala cena BTC atakovat hranici 10 000 USD, pres kterou se i pdarkrat dostala.
Ale s nastupem svétové pandemie nastal propad ceny. Cena vbfeznu spadla dokonce
pod 5 000 USD. Od tohoto lokalni minima 17. bfezna zacala cena BTC opét stoupat. V dobé puleni,
11. kvétna, byla cena 1 BTC opét blizko 10 000 USD.

Graf 6 Vyvoj ceny BTC v roce 2020, zdroj: vlastni zpracovdni
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Toto puleni a strach z nasledk pandemie zpUsobilo dalsi rist ceny BTC, pfi kterém se cena jesté
pfed koncem roku 2020 dostala pfes 20 000 USD a prekonala tim dosavadni maximum z konce roku
2017. Na konci roku 2020 se zhodnocovani BTC jesté urychlilo a na konci sledovaného obdobi,
v bfeznu 2021, se cena za 1 BTC pohybovala okolo 60 000 USD.

Graf 7 Rist ceny BTC po poslednim pdleni, zdroj: vlastni zpracovdni
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4 Analyza ocekavaného vynosu, rizika a likvidity

Cena bitcoinu zavisi na nabidce a poptavce. Jak jsme si vysvétlili, kolik novych bitcoini do obéhu
pribyva, je pevné dano. Toto Cislo se navic kazdé Ctyfi roky sniZzuje o polovinu, coZ plsobi deflacné.
Do budoucna to mUzZe zplsobovat, Ze se nabidka bitcoint bude dlouhodobé snizovat. Aktudlné je
vytéZeno necelych 19 miliond bitcoinl z koneénych 21 milion( a podle expertd je mnoho vytéze-
nych bitcoind "ztracenych". Ztracené bitcoiny jsou ty, ke kterym vlastnici ztratili soukromé klice,
potiebné k pfistupu do jejich digitalnich penéZzenek. Z analyzy provedené The New York Times vy-
chazi, Ze takto ztracenych bitcoinl je okolo 3,7 milionu. Kvili decentralizované podstaté bitcoinové
sité neni mozné obnoveni hesla, jako by bylo mozné v ptipadé klasické fiat mény ulozené v bance.
Poptéavka naopak dlouhodobé roste. Da se ocekavat takova spirala rlstu poptavky, kde kvili ros-
touci poptdvce poroste cena, ta privede bitcoinu dalSi pozornost v mediich a ve spolecnosti,
co? zase bude zvySovat poptavku, diky které bude rist cena. Dalsi udalost, ktera by mohla nastat
a zpUsobit rdst ceny bitcoinu je, pokud by se néjaka zemé, kterd ma dlouhodobé problémy s inflaci
a se statnim bankrotem, jako je napfiklad Argentina nebo lJihoafricka republika, rozhodla prejit
ze své nestabilni mény na celostatni pouzivani bitcoinu, nejspise formou kryti narodni mény (tzv.
bitcoinovy standard). Az se také vice velkych firem a investi¢nich spole¢nostni rozhodne divérovat
bitcoinu, stejné jako tfeba Tesla a Morgan Stenley, kterd jako prvni velika americka banka umoZznuje
svym klientlim investovat do bitcoinu, nastane dalsi posileni poptavkové spirdly. Jak jsme zjistili
ve tfeti kapitole této prace, cena bitcoinu od ledna 2016 do brezna 2021 vzrostla o vice
nez 13 000 %, coZ pro investora, ktery BTC na zac¢atku roku 2016 nakoupil znamena obrovsky vynos.
Vynosy v minulosti samozifejmé nejsou zarukou vynosl budoucich, presto by se ocekavany vynos
pro budouci investory, na zdkladé této prace dal stanovit vysoko. Oviem je s tim spojena i velika
mira rizika. Investice do bitcoinu nepfinese investorovy zadny dlichod, ale ocekavany kapitalovy
zisk spojeny s prodejem vlastnénych bitcoinli (nebo jejich zlomku) v budoucnosti je veliky. V ndmi
sledovaném obdobi byla priimérna smérodatna odchylka ceny od ceny priamérné pres 5 600 USD,
coz s primérnou cenou 7 941 USD a medidnem 6 580 USD je opravdu hodné. Cena bitcoinu je velmi
volatilni, a i béhem jednoho dne mize propadnout o desitky procent, ale dlouhodoby trend vyvoje
ceny je jasny, a to smérem vzhuru. Z hlediska likvidity je investice do bitcoinu velmi dobr4d, bitcoin
se obchoduje na nékolika internetovych burzach a prodat se da i ve velkych objemech velmi rychle
a za nizké poplatky.

4.1 Budouci hrozby a prilezitosti

Investor, ktery se rozhodne nakoupit bitcoin, by mél védét co kupuje a na co tim sazi. Bitcoin,
jako celosvétova verejna digitalni sit, ktera zabezpecduje presun "digitalniho zlata" rychlosti svétla
kamkoliv po svété, je revolucni technologie v oblasti financi, ktera pomoci kryptografie a softwaru,
jehoz zdrojovy kdd je vsem k dispozici, ddva lidem svobodu a pevné nastavena pravidla, kterd Zadny
stat, firma ani centraini banka nemuze ménit. S limitovanym pocétem bitcoin(, které se daji pres tuto
sit posilat, je logické, Ze i jediny bitcoin (z 21 milionu v budoucnu existujicich) musi mit velikou hod-
notu, aby vsichni uZivatelé méli mozZnost jeho vyuzivani pro nakup a prodej. Budoucnost, kdy bude
hodnota jednoho satoshi (10®BTC) 1 cent neboli 0,01 USD, je pomérné logickd. To by znamenalo
dalsi pfiblizné 1 700% narUst ceny na 1 000 000 USD za 1 BTC. A to nemusi byt zdaleka konec rlistu
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ceny, vSechno zavisi jen na tom, kolik lidi bude chtit bitcoin pouZivat. Rizik, Ze bitcoin nebude mit
zarnou budoucnost a nenaplni se jeho potencial, je ovsem nékolik. To, Ze vznikne nova lepsi kryp-
toména, ktera bitcoin nahradi, neni pravdépodobné. Bitcoin, jako prvni kryptoména, existuje
jiz 12 let, béhem kterych vznikly tisice novych kryptomén, avsak bitcoin si s pfehledem drzi domi-
nantni pozici. Téchto dvanact let pfidava bitcoinu na legitimité. Pfestoze bitcoinovou sit nikdo ne-
vlastni, na zdokonalovani jeho kédu pracuje mnoho programator(, ktefi kdyz objevi chybu ¢i pro-
stor pro zlepSeni, mohou navrhnout zmény, které jsou implementovany pfi koncensu 95 % veskeré
tézarské sily. Veliky pocdet uzivatelll a téZaru zajiStuje siti obrovskou bezpecnost. Nikomu se nikdy
nepodafilo Uspésné zautocdit na bitcoinovou sit. K tomu, aby nékdo zaznamenal do blockchainu
transakci, kterd ve skutecnosti neprobéhla, by musel mit vypocetni vykon vétsi, nez 50 % vSech
tézara, coz by vyzadovalo obrovské mnoizstvi elektrické energie a vypocetni techniky. Navic by mu-
sel prepsat vSechny nasledujici bloky, které na dany blok navazuji. Mnohem redlnéjsi hrozba pro in-
tegraci bitcoinu je jeho prehnana regulace. Aktualné neni obchodovani s kryptoménami celkové
pFilis regulovano (v Ceské republice je povinnost platit 15% dari z kapitalového zisku pfi prodeji bit-
coinu). Musi se oviem pocitat se scénarem, Ze v pripadé vysoké inflace, by se néjaky stat mohl
obavat, Ze lidé ve velkém prejdou do bitcoinu, coZ zplsobi dalsi pokles hodnoty statni mény. Dalsi
riziko je, ze staty budou "bojovat" o svou vyhradni pozici, ktera jim umoziiuje provadét monetarni
politiku. Ve svété, kde lidé pomoci bitcoinl plati, spofi a vnimaji ceny, by nebylo mozné napfiklad
stimulovat ekonomiku v obdobi krize emisi novych penéz do obéhu. Tomuto by se vliady mohli chtit
vyhnout pomoci velikych regulaci. Vzhledem k tomu, Ze bitcoin nebézi na zddném centrdlnim ser-
veru, nelze ho vypnout, ale stat by mohl zakazat pfijimani bitcoinovych plateb. OvSiem do jaké miry
toto mliZe nastat se tézko predpovida. Regulace vyuZivani bitcoinu bude s rostoucim poétem uziva-
teld (minimalné v demokratickych statech) obtiznéjsi. Navic staty, ve kterych maji firmy, obc¢ané
a banky uloZené veliké finance v bitcoinu, nebudou mit v zajmu jeho zakazani nebo pfehnanou re-
gulaci. Zastanci bitcoinové sité véfi a doufaji, Ze se bitcoin dostane do takové velikosti a vyznam-
nosti, Ze uz ho nebude mozné zastavit, dfive, nez ho vlady zatnou povaZovat za hrozbu. Pokud ma
znaénd Cast lidi uloZzené penize v bitcoinu, firmam tvofi bitcoin podstatny podil aktiv a lidé maji
investovano na dlichod v investi¢nich fondech, které vlastni bitcoiny, nebude jeho zdkaz ani pre-
hnand regulace pravdépodobna.

4.2 Zarazeni bitcoinu do portfolia

Popularni nazor investorl v téchto dnech je, Ze bitcoin by mél tvofit minimalné 1 % investi¢niho
portfolia. V bitcoinové komunité se zase tvrdi, Ze ¢im vice bitcoinu rozumite, tim vétsi procento
by mél bitcoin ve vasem portfoliu zastupovat. Vzhledem k tomu, Ze se cena bitcoinu aktualné po-
hybuje okolo svého globalniho maxima, mohlo by se o¢ekavat, Ze kazdy, kdo zvolil investici do bit-
coinu, musel skoncit s obrovskym vynosem. To ovSsem neni pravda. Kvili své vysoké volatilité a vy-
skytujicim se propadlm ceny (pfevainé propad po roce 2017), se mnoha investorim investice
do bitcoinu nevyplatila a skoncili ve veliké ztraté. Sledovat totiz, jak hodnota vasich bitcoinl klesa
o desitky procent, je ndarocné na psychiku a veliké mnoZstvi investord své bitcoiny radsi prodalo,
nez aby riskovalo vyssi ztraty. Zaradit bitcoiny do svého investi¢niho portfolia by mél investor v pfi-
padé, Ze povazuje vlastnosti, které bitcoinova sit nabizi, jako je absence centralni autority, nevratné
a nezfalSovatelné transakce, moznost rychlé a levné platby jakéhokoliv objemu kamkoliv po svété
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24 hodin denné 365 dni v roce, relativni anonymita a deflacni "tézeni", za dalezité a véri, Ze bitcoin
bude v budoucnu poutzivat vice lidi a tim poroste jeho cena. Stoji za to jesté jednou zminit firmu
MicroStrategy a jejiho vykonného feditele Michaela Saylora, ktery bitcoinu véfi tak moc, Ze pfemé-
nil vétSinu volnych firemnich penéz v bitcoiny. K tomuto kroku se rozhodl| z nékolika divodd. Hlav-
nim je zajisténi proti inflaci, ktera (nejen) americky dolar pravdépodobné ¢eka, kvili velkému mnoz-
stvi nové emitovanych penéz na boj proti pandemii. Dal$im dlivodem je, Ze bitcoin je vysoce likvidni
aktivum, které se navic da rozdélit na malé ¢asti, které se mohou kdykoliv prodat. Navic je zde moz-
nost dalsiho velkého ristu ceny, ktery muze trvat jesté velmi dlouho, pokud vice lidi uvidi v bitcoinu
vyhody, které nabizi.

5 Analyza vzacnosti

Vzéacnost jsme si v teoretické ¢asti definovali jako pomér existujicich zasob vici nové vzniklému
mnoZstvi (stock to flow).

SF = zasoby / produkce
Zasoby predstavuji mnozstvi jiz existujicich zasob. Produkce je jejich roc¢ni pfirdstek. Vysledna hod-
nota SF nam tik3, za kolik let se vytézi takové mnozstvi dané komodity, jaka je aktualni zdsoba.

Tabulka 6 Stock to flow, zdroj: vlastni zpracovdni z dat: The Silver Institute, 2020 a GOLDHUB, 2021

Zasoby Produkce SF

Zlato 201 296 tun 3000 tun 67,1
Stiibro 500 000 tun 26 019 tun 19,2
Bitcoin (2021) | 18 671 550 BTC 328 500 BTC 56,8
Bitcoin (2024) | 19 657 050 BTC 164 250 BTC 119,7

Z tabulky vyse vidime, Ze BTC ma aktualné hodnotu SF 56,8, coZ je hodnota bliZici se vzacnosti zlata
a pomérné o hodné vyssi, nezZ je vzacnost sttibra. Po dalSim paleni, které probéhne v roce 2024,
bude mit BTC SF pomér jesté dvakrat tak veliky, ¢imzZ se BTC stane daleko vzacnéjsi nez zlato. S ros-
touci vzacnosti a s o¢ekdvanou rostouci poptavkou po BTC se da ocekavat nadale rostouci cena.
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Zaver

Dozvédéli jsme se, Ze cena bitcoinu zazZila v historii nékolikrat obrovsky narust. Ten se v poslednich
letech pravidelné opakoval po tzv. plleni. S rostoucim zajmem jednotlivcl i firem o bitcoin se da
ocekavat nadale rlst ceny. Zfejmé se vice velikych firem ¢asem odvazi své volné financ¢ni prostredky
prevést do bitcoinu, z divodi vyjmenovanych v praktické ¢asti, coz by nadale mélo posilovat spiralu
poptavky, kterd poZene cenu bitcoinu vzhlru. Pokud nenastane néjaky ¢erny scénar, ktery zpUsobi
propad poptavky po bitcoinu, da se o¢ekavat nadale rlst ceny bitcoinu. Bitcoin je v mnoha ohledech
lepsi jak jiné mény Ci zlato, coZ v kombinaci s jeho vzacnosti, kterd uz v roce 2024 piekona vzacnost
zlata, znamena, Ze podstatna ¢ast investorl bude nejspise preferovat vlastnéni pravé bitcoinu,
nez vlastnéni zlata ¢i jinych mén (jak fiat, tak krypto).

Doporucit investorovi ndkup bitcoinu, by se na zakladé této prace dalo v pfipadé, Ze investor
je ochotny podstoupit riziko, které tato investice pfindsi. Bitcoin je Uplné novy typ aktiva, coz je
spojeno s obrovskou nejistotou, to ale zaroven znamena velikou pfilezZitost, protoZze pokud se po-
tencidl bitcoinu naplni a bude znacna ¢ast lidi bitcoin vyuZivat, cena bude muset byt radoveé vyssi,
nez je aktudlné. Spekulace na cenu bitcoinu formou néjakého finan¢niho derivatu nelze doporucit,
protoZe narlsty a propady ceny se déji nepredvidatelné a trefit se tak, aby investor dosahl vynosu,
je velice obtizné. Z této prace vypliva, Ze nejlepsi zplsob investovani do bitcoinu je jeho ndkup v ta-
kovém mnozstvi, u kterého investor snese vysokou miru rizika. S dal$im studovanim bitcoinu a cel-
kové makroekonomické situace je mozné mnozstvi vlastnéného bitcoinu nadale zvySovat. Investor
za situace, kdy potrebuje financni prostfedky, muze libovolné mnozstvi bitcoinu kdykoliv prodat
a v dlouhodobém horizontu, vidy kdyZ uzn3, Ze se investice dostatecné zhodnotila, je vhodné ¢ast
bitcoinu zpenézit nebo ho vyuZit na ndkup zbozi ¢i sluzeb, které zrovna potrebuje.
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Prilohy

Pfiloha 1: Vstupni data

Datum Cena 1 BTCv USD Datum Cena 1 BTCv USD Datum Cena 1 BTCv USD

01.01.2016 432,358 24.09.2017 3772,848 06.07.2019 10 946,209
02.01.2016 433,773 25.09.2017 3 753,435 07.07.2019 11 219,046
03.01.2016 431,985 26.09.2017 3 920,991 08.07.2019 11422,114
04.01.2016 431,691 27.09.2017 3 939,515 09.07.2019 12 335,999
05.01.2016 433,732 28.09.2017 4 220,280 10.07.2019 12 575,904
06.01.2016 427,164 29.09.2017 4 062,204 11.07.2019 12 054,184
07.01.2016 441,021 30.09.2017 4 207,825 12.07.2019 11 324,145
08.01.2016 457,168 01.10.2017 4 300,551 13.07.2019 11 802,960
09.01.2016 452,368 02.10.2017 4414,178 14.07.2019 11 279,603
10.01.2016 445,327 03.10.2017 4424,473 15.07.2019 10 506,396
11.01.2016 450,312 04.10.2017 4 307,555 16.07.2019 10 934,483
12.01.2016 446,614 05.10.2017 4 186,784 17.07.2019 9490,411
13.01.2016 431,156 06.10.2017 4 325,236 18.07.2019 9 733,132
14.01.2016 431,410 07.10.2017 4 370,169 19.07.2019 10 603,349
15.01.2016 416,290 08.10.2017 4 446,172 20.07.2019 10 466,261
16.01.2016 372,737 09.10.2017 4 624,349 21.07.2019 10 983,216
17.01.2016 383,138 10.10.2017 4 789,301 22.07.2019 10 551,132
18.01.2016 380,817 11.10.2017 4 741,709 23.07.2019 10 285,639
19.01.2016 382,738 12.10.2017 4 858,605 24.07.2019 10 027,533
20.01.2016 378,775 13.10.2017 5728,548 25.07.2019 9 771,505
21.01.2016 417,439 14.10.2017 5 666,979 26.07.2019 9 897,429
22.01.2016 403,271 15.10.2017 5779,074 27.07.2019 9812,226
23.01.2016 388,219 16.10.2017 5 607,010 28.07.2019 9 440,140
24.01.2016 388,538 17.10.2017 5 643,554 29.07.2019 9 495,855
25.01.2016 397,885 18.10.2017 5 495,039 30.07.2019 9 506,704
26.01.2016 390,715 19.10.2017 5627,086 31.07.2019 9572,735
27.01.2016 392,389 20.10.2017 5 686,526 01.08.2019 10 005,294
28.01.2016 381,356 21.10.2017 6 098,115 02.08.2019 10 385,201
29.01.2016 369,133 22.10.2017 5 949,079 03.08.2019 10513,911
30.01.2016 376,952 23.10.2017 5 969,795 04.08.2019 10 831,260
31.01.2016 378,174 24.10.2017 5 649,005 05.08.2019 10 985,808
01.02.2016 372,157 25.10.2017 5550,859 06.08.2019 11811,787
02.02.2016 372,453 26.10.2017 5776,879 07.08.2019 11310,187
03.02.2016 372,762 27.10.2017 5 923,706 08.08.2019 11 956,047
04.02.2016 370,433 28.10.2017 5737,103 09.08.2019 11 817,455
05.02.2016 386,954 29.10.2017 5741,723 10.08.2019 11 827,575
06.02.2016 377,889 30.10.2017 6 151,325 11.08.2019 11 278,281
07.02.2016 376,440 31.10.2017 6 130,564 12.08.2019 11 485,366
08.02.2016 376,924 01.11.2017 6 424,515 13.08.2019 11 391,969
09.02.2016 372,434 02.11.2017 6 879,365 14.08.2019 10 869,379
10.02.2016 374,764 03.11.2017 7 199,238 15.08.2019 10 211,499
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11.02.2016 379,186 04.11.2017 7 210,469 16.08.2019 10 386,540
12.02.2016 378,576 05.11.2017 7 376,743 17.08.2019 10 388,451
13.02.2016 388,870 06.11.2017 7 231,930 18.08.2019 10212,101
14.02.2016 397,230 07.11.2017 7 123,894 19.08.2019 10 335,373
15.02.2016 405,621 08.11.2017 7 356,506 20.08.2019 10 774,810
16.02.2016 401,663 09.11.2017 7 342,824 21.08.2019 10 818,507
17.02.2016 407,017 10.11.2017 7 250,770 22.08.2019 10 064,917
18.02.2016 417,492 11.11.2017 6 773,695 23.08.2019 10 161,165
19.02.2016 421,956 12.11.2017 6 075,301 24.08.2019 10 364,281
20.02.2016 422,054 13.11.2017 5969,130 25.08.2019 10 171,497
21.02.2016 439,610 14.11.2017 6 666,271 26.08.2019 10 068,922
22.02.2016 436,140 15.11.2017 6 867,426 27.08.2019 10312,215
23.02.2016 438,745 16.11.2017 7 259,300 28.08.2019 10 122,197
24.02.2016 419,896 17.11.2017 7 924,183 29.08.2019 9743,162
25.02.2016 422,617 18.11.2017 7 598,278 30.08.2019 9 487,976
26.02.2016 421,244 19.11.2017 7 787,456 31.08.2019 9 590,736
27.02.2016 433,401 20.11.2017 7 954,768 01.09.2019 9 624,984
28.02.2016 425,502 21.11.2017 7 879,060 02.09.2019 9 780,668
29.02.2016 438,280 22.11.2017 8 150,633 03.09.2019 10 381,856
01.03.2016 436,426 23.11.2017 8 208,754 04.09.2019 10 691,311
02.03.2016 434,001 24.11.2017 8 094,445 05.09.2019 10 555,047
03.03.2016 419,254 25.11.2017 8190,871 06.09.2019 10576,318
04.03.2016 421,597 26.11.2017 8 851,305 07.09.2019 10 334,024
05.03.2016 407,722 27.11.2017 9 573,968 08.09.2019 10 495,227
06.03.2016 397,883 28.11.2017 9 713,096 09.09.2019 10 402,797
07.03.2016 407,276 29.11.2017 10 295,623 10.09.2019 10 332,942
08.03.2016 414,213 30.11.2017 10 542,663 11.09.2019 10 082,947
09.03.2016 410,739 01.12.2017 9 706,104 12.09.2019 10 152,753
10.03.2016 411,672 02.12.2017 10923,201 13.09.2019 10 396,767
11.03.2016 416,708 03.12.2017 10 973,544 14.09.2019 10 299,477
12.03.2016 415,040 04.12.2017 11 382,209 15.09.2019 10 351,232
13.03.2016 411,637 05.12.2017 11597,231 16.09.2019 10 302,191
14.03.2016 414,208 06.12.2017 12 230,365 17.09.2019 10 301,660
15.03.2016 416,034 07.12.2017 13 734,520 18.09.2019 10 231,422
16.03.2016 414,167 08.12.2017 16 403,421 19.09.2019 10 168,288
17.03.2016 417,138 09.12.2017 15732,100 20.09.2019 10 223,506
18.03.2016 417,154 10.12.2017 13 152,529 21.09.2019 10 138,335
19.03.2016 407,473 11.12.2017 16 299,298 22.09.2019 9984,521
20.03.2016 409,240 12.12.2017 16 374,898 23.09.2019 10 031,867
21.03.2016 407,496 13.12.2017 16 678,287 24.09.2019 9719,719
22.03.2016 415,125 14.12.2017 16 246,139 25.09.2019 8 688,974
23.03.2016 417,318 15.12.2017 17 221,651 26.09.2019 8 438,709
24.03.2016 415,837 16.12.2017 17 436,598 27.09.2019 8103,211
25.03.2016 414,757 17.12.2017 19 166,979 28.09.2019 8195,211
26.03.2016 416,851 18.12.2017 18 640,263 29.09.2019 8 146,414
27.03.2016 416,233 19.12.2017 18 984,768 30.09.2019 8 085,713
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28.03.2016 424,297 20.12.2017 16 862,571 01.10.2019 8 241,341
29.03.2016 423,597 21.12.2017 16 925,018 02.10.2019 8 333,689
30.03.2016 414,613 22.12.2017 14 182,465 03.10.2019 8 273,464
31.03.2016 414,458 23.12.2017 14 694,583 04.10.2019 8 203,844
01.04.2016 416,012 24.12.2017 14 103,219 05.10.2019 8 163,903
02.04.2016 418,785 25.12.2017 13 387,349 06.10.2019 8 137,147
03.04.2016 418,940 26.12.2017 14 652,368 07.10.2019 7 853,693
04.04.2016 418,590 27.12.2017 15 846,074 08.10.2019 8 236,208
05.04.2016 422,044 28.12.2017 14 362,404 09.10.2019 8 201,638
06.04.2016 422,295 29.12.2017 14 867,573 10.10.2019 8572,381
07.04.2016 420,553 30.12.2017 13 643,695 11.10.2019 8 582,145
08.04.2016 421,616 31.12.2017 13 062,145 12.10.2019 8320,172
09.04.2016 415,751 01.01.2018 13 439,418 13.10.2019 8 328,604
10.04.2016 418,078 02.01.2018 13 337,621 14.10.2019 8282,177
11.04.2016 421,192 03.01.2018 14 881,545 15.10.2019 8 337,819
12.04.2016 426,383 04.01.2018 15 104,450 16.10.2019 8 162,440
13.04.2016 426,844 05.01.2018 14 953,853 17.10.2019 8 003,820
14.04.2016 425,494 06.01.2018 16 576,696 18.10.2019 8 058,058
15.04.2016 426,279 07.01.2018 16 735,106 19.10.2019 7 970,239
16.04.2016 429,775 08.01.2018 15632,411 20.10.2019 7 943,347
17.04.2016 430,453 09.01.2018 15 242,936 21.10.2019 8200,319
18.04.2016 429,318 10.01.2018 14 122,825 22.10.2019 8 200,246
19.04.2016 428,522 11.01.2018 13 269,598 23.10.2019 8 073,410
20.04.2016 435,926 12.01.2018 13 633,364 24.10.2019 7 420,416
21.04.2016 443,758 13.01.2018 14 165,906 25.10.2019 7 460,617
22.04.2016 446,776 14.01.2018 14 217,363 26.10.2019 8591,224
23.04.2016 447,233 15.01.2018 13 519,926 27.10.2019 9171,307
24.04.2016 455,152 16.01.2018 12 915,116 28.10.2019 9 578,368
25.04.2016 458,626 17.01.2018 10 870,169 29.10.2019 9 458,223
26.04.2016 464,429 18.01.2018 11 340,650 30.10.2019 9 455,725
27.04.2016 466,064 19.01.2018 11137,369 31.10.2019 9 225,995
28.04.2016 441,304 20.01.2018 11 742,941 01.11.2019 9131,411
29.04.2016 446,236 21.01.2018 12 486,066 02.11.2019 9197,632
30.04.2016 454,375 22.01.2018 11 508,620 03.11.2019 9 290,897
01.05.2016 449,108 23.01.2018 10 872,903 04.11.2019 9 202,415
02.05.2016 453,067 24.01.2018 10 830,928 05.11.2019 9 369,628
03.05.2016 443,681 25.01.2018 11629,375 06.11.2019 9 326,600
04.05.2016 449,157 26.01.2018 11 524,345 07.11.2019 9 335,752
05.05.2016 447,740 27.01.2018 11 005,615 08.11.2019 9 226,486
06.05.2016 447,586 28.01.2018 11452,230 09.11.2019 8 794,359
07.05.2016 458,864 29.01.2018 11412,794 10.11.2019 8798,042
08.05.2016 459,937 30.01.2018 10917,151 11.11.2019 9 081,187
09.05.2016 458,708 31.01.2018 9914,473 12.11.2019 8711,534
10.05.2016 460,954 01.02.2018 9 970,309 13.11.2019 8 760,893
11.05.2016 454,394 02.02.2018 8 715,595 14.11.2019 8 749,521
12.05.2016 451,155 03.02.2018 8 285,501 15.11.2019 8 656,971
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13.05.2016 453,701 04.02.2018 9 192,045 16.11.2019 8 500,644
14.05.2016 456,039 05.02.2018 8 136,390 17.11.2019 8 469,261
15.05.2016 456,093 06.02.2018 6332,370 18.11.2019 8 537,340
16.05.2016 457,641 07.02.2018 7 270,508 19.11.2019 8 205,806
17.05.2016 454,278 08.02.2018 7 987,281 20.11.2019 8118,489
18.05.2016 454,064 09.02.2018 8 086,773 21.11.2019 8 074,843
19.05.2016 453,494 10.02.2018 8930,139 22.11.2019 7612,741
20.05.2016 440,231 11.02.2018 8 045,440 23.11.2019 7262,111
21.05.2016 442,953 12.02.2018 8 478,925 24.11.2019 7 303,406
22.05.2016 442,892 13.02.2018 8 766,853 25.11.2019 7 041,733
23.05.2016 440,551 14.02.2018 8 693,253 26.11.2019 7 211,862
24.05.2016 444,489 15.02.2018 9 659,288 27.11.2019 7 141,069
25.05.2016 447,035 16.02.2018 10 110,839 28.11.2019 7 523,481
26.05.2016 448,278 17.02.2018 10474,771 29.11.2019 7 390,207
27.05.2016 467,262 18.02.2018 10 855,938 30.11.2019 7 729,266
28.05.2016 489,847 19.02.2018 10 537,006 01.12.2019 7 542,236
29.05.2016 516,051 20.02.2018 11 416,039 02.12.2019 7 381,963
30.05.2016 529,917 21.02.2018 10 928,020 03.12.2019 7 333,433
31.05.2016 537,233 22.02.2018 10727,953 04.12.2019 7 315,368
01.06.2016 528,050 23.02.2018 9 809,721 05.12.2019 7 213,734
02.06.2016 538,568 24.02.2018 10412,369 06.12.2019 7 398,787
03.06.2016 537,185 25.02.2018 9 585,285 07.12.2019 7511,881
04.06.2016 571,139 26.02.2018 9627,716 08.12.2019 7532,124
05.06.2016 579,343 27.02.2018 10 272,903 09.12.2019 7 550,239
06.06.2016 578,849 28.02.2018 10 903,019 10.12.2019 7 333,096
07.06.2016 585,399 01.03.2018 10 352,046 11.12.2019 7 239,763
08.06.2016 576,226 02.03.2018 11100,293 12.12.2019 7 198,067
09.06.2016 580,436 03.03.2018 11 305,123 13.12.2019 7190,272
10.06.2016 574,953 04.03.2018 11171,818 14.12.2019 7 238,874
11.06.2016 583,870 05.03.2018 11 558,475 15.12.2019 7 087,025
12.06.2016 633,205 06.03.2018 11 246,748 16.12.2019 7112,731
13.06.2016 682,226 07.03.2018 10 735,886 17.12.2019 6 883,496
14.06.2016 695,155 08.03.2018 9 552,759 18.12.2019 6 584,029
15.06.2016 685,442 09.03.2018 8 980,192 19.12.2019 7 424,015
16.06.2016 732,357 10.03.2018 9 251,293 20.12.2019 7 147,568
17.06.2016 773,250 11.03.2018 8 680,608 21.12.2019 7 139,933
18.06.2016 736,386 12.03.2018 9433,474 22.12.2019 7 286,335
19.06.2016 747,831 13.03.2018 9 047,513 23.12.2019 7 236,986
20.06.2016 758,903 14.03.2018 9 260,709 24.12.2019 7 166,172
21.06.2016 702,696 15.03.2018 7 895,989 25.12.2019 7 235,627
22.06.2016 657,013 16.03.2018 8 039,603 26.12.2019 7212,809
23.06.2016 581,249 17.03.2018 8 206,555 27.12.2019 7 183,707
24.06.2016 657,090 18.03.2018 7 667,990 28.12.2019 7 227,294
25.06.2016 687,168 19.03.2018 8 189,491 29.12.2019 7 311,561
26.06.2016 657,224 20.03.2018 8 597,338 30.12.2019 7 385,465
27.06.2016 644,091 21.03.2018 9 028,298 31.12.2019 7 251,277
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28.06.2016 655,944 22.03.2018 9 023,718 01.01.2020 7 179,958
29.06.2016 634,357 23.03.2018 8411,653 02.01.2020 7 174,744
30.06.2016 635,093 24.03.2018 8 881,986 03.01.2020 6 955,488
01.07.2016 683,293 25.03.2018 8 548,813 04.01.2020 7 291,220
02.07.2016 678,567 26.03.2018 8 429,331 05.01.2020 7 337,637
03.07.2016 690,179 27.03.2018 7 854,638 06.01.2020 7 347,433
04.07.2016 670,741 28.03.2018 7 863,255 07.01.2020 7 713,861
05.07.2016 679,351 29.03.2018 7 866,360 08.01.2020 8 039,604
06.07.2016 676,872 30.03.2018 6 861,325 09.01.2020 8 067,606
07.07.2016 671,814 31.03.2018 6 970,364 10.01.2020 7 808,701
08.07.2016 640,476 01.04.2018 6 926,875 11.01.2020 8 087,453
09.07.2016 654,853 02.04.2018 6 986,835 12.01.2020 8 078,994
10.07.2016 649,356 03.04.2018 7 182,120 13.01.2020 8 149,314
11.07.2016 656,747 04.04.2018 7 295,890 14.01.2020 8 116,961
12.07.2016 648,136 05.04.2018 6 769,484 15.01.2020 8 735,142
13.07.2016 663,443 06.04.2018 6 766,593 16.01.2020 8 843,676
14.07.2016 654,018 07.04.2018 6 854,921 17.01.2020 8711,638
15.07.2016 663,638 08.04.2018 6 964,433 18.01.2020 8 925,299
16.07.2016 666,565 09.04.2018 7 125,539 19.01.2020 8 939,864
17.07.2016 665,113 10.04.2018 6 789,268 20.01.2020 8 638,181
18.07.2016 681,239 11.04.2018 6 824,494 21.01.2020 8 652,684
19.07.2016 673,832 12.04.2018 6 941,639 22.01.2020 8 708,786
20.07.2016 673,008 13.04.2018 7 823,559 23.01.2020 8 635,074
21.07.2016 662,034 14.04.2018 8 040,881 24.01.2020 8 384,089
22.07.2016 666,747 15.04.2018 8 083,574 25.01.2020 8 451,232
23.07.2016 654,725 16.04.2018 8160,413 26.01.2020 8 347,568
24.07.2016 654,895 17.04.2018 8 030,570 27.01.2020 8 562,307
25.07.2016 660,284 18.04.2018 7 937,610 28.01.2020 8 881,962
26.07.2016 655,418 19.04.2018 8 188,719 29.01.2020 9131,115
27.07.2016 650,829 20.04.2018 8 333,814 30.01.2020 9320,978
28.07.2016 656,916 21.04.2018 8 866,670 31.01.2020 9 545,078
29.07.2016 655,427 22.04.2018 8 830,059 01.02.2020 9 388,881
30.07.2016 656,681 23.04.2018 8 868,161 02.02.2020 9 363,193
31.07.2016 635,588 24.04.2018 9191,820 03.02.2020 9 385,260
01.08.2016 621,373 25.04.2018 9 373,303 04.02.2020 9 269,707
02.08.2016 601,227 26.04.2018 8 807,515 05.02.2020 9177,895
03.08.2016 555,926 27.04.2018 9 153,641 06.02.2020 9 625,457
04.08.2016 578,524 28.04.2018 9 144,384 07.02.2020 9681,377
05.08.2016 570,339 29.04.2018 9444,143 08.02.2020 9795,344
06.08.2016 574,874 30.04.2018 9 268,718 09.02.2020 9927,778
07.08.2016 588,516 01.05.2018 8 949,876 10.02.2020 10 132,706
08.08.2016 589,661 02.05.2018 9 029,479 11.02.2020 9 838,900
09.08.2016 586,715 03.05.2018 9 228,853 12.02.2020 10 236,635
10.08.2016 585,239 04.05.2018 9 572,699 13.02.2020 10 364,926
11.08.2016 594,816 05.05.2018 9 817,598 14.02.2020 10 218,100
12.08.2016 581,963 06.05.2018 9 845,544 15.02.2020 10 367,528
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13.08.2016 584,874 07.05.2018 9 326,761 16.02.2020 9 926,354
14.08.2016 581,650 08.05.2018 9424,991 17.02.2020 9 876,235
15.08.2016 571,963 09.05.2018 9 039,029 18.02.2020 9 636,624
16.08.2016 567,607 10.05.2018 9 327,050 19.02.2020 10 189,996
17.08.2016 575,541 11.05.2018 8 920,256 20.02.2020 9701,037
18.08.2016 572,372 12.05.2018 8 408,359 21.02.2020 9631,485
19.08.2016 573,016 13.05.2018 8 442,239 22.02.2020 9 670,859
20.08.2016 573,080 14.05.2018 8 398,862 23.02.2020 9 689,087
21.08.2016 581,354 15.05.2018 8711,389 24.02.2020 9919,551
22.08.2016 579,668 16.05.2018 8 159,256 25.02.2020 9 640,470
23.08.2016 585,508 17.05.2018 8 360,229 26.02.2020 9 392,870
24.08.2016 577,987 18.05.2018 7 996,821 27.02.2020 8 787,978
25.08.2016 574,583 19.05.2018 8 237,343 28.02.2020 8 784,995
26.08.2016 575,063 20.05.2018 8 250,395 29.02.2020 8778471
27.08.2016 575,343 21.05.2018 8 493,131 01.03.2020 8 639,591
28.08.2016 568,789 22.05.2018 8 324,025 02.03.2020 8 548,948
29.08.2016 574,497 23.05.2018 7951,514 03.03.2020 8 923,044
30.08.2016 571,941 24.05.2018 7 614,964 04.03.2020 8791,112
31.08.2016 573,781 25.05.2018 7 599,953 05.03.2020 8 756,961
01.09.2016 572,960 26.05.2018 7 436,835 06.03.2020 9 078,579
02.09.2016 570,100 27.05.2018 7 296,796 07.03.2020 9 126,637
03.09.2016 572,521 28.05.2018 7 383,218 08.03.2020 8925,213
04.09.2016 596,454 29.05.2018 7118,424 09.03.2020 8 166,314
05.09.2016 606,053 30.05.2018 7 491,611 10.03.2020 7 875,751
06.09.2016 604,465 31.05.2018 7 363,276 11.03.2020 7 959,228
07.09.2016 609,433 01.06.2018 7 490,621 12.03.2020 7 955,306
08.09.2016 613,675 02.06.2018 7 518,333 13.03.2020 5 800,209
09.09.2016 623,600 03.06.2018 7 630,403 14.03.2020 5672,681
10.09.2016 620,599 04.06.2018 7 716,145 15.03.2020 5304,150
11.09.2016 622,034 05.06.2018 7 505,589 16.03.2020 5 355,187
12.09.2016 604,828 06.06.2018 7 624,188 17.03.2020 4944,702
13.09.2016 607,036 07.06.2018 7 658,570 18.03.2020 5 465,583
14.09.2016 606,885 08.06.2018 7 684,930 19.03.2020 5363,823
15.09.2016 606,898 09.06.2018 7 618,110 20.03.2020 6 301,063
16.09.2016 605,521 10.06.2018 7 495,100 21.03.2020 6 185,280
17.09.2016 606,046 11.06.2018 6 770,310 22.03.2020 6 187,054
18.09.2016 605,080 12.06.2018 6 780,341 23.03.2020 5 884,340
19.09.2016 609,372 13.06.2018 6 525,329 24.03.2020 6 455,455
20.09.2016 606,718 14.06.2018 6 321,656 25.03.2020 6 784,318
21.09.2016 595,934 15.06.2018 6 601,324 26.03.2020 6 706,985
22.09.2016 596,225 16.06.2018 6 397,441 27.03.2020 6 721,495
23.09.2016 595,018 17.06.2018 6 529,544 28.03.2020 6 682,780
24.09.2016 602,408 18.06.2018 6 482,869 29.03.2020 6 229,488
25.09.2016 601,369 19.06.2018 6 711,650 30.03.2020 5922,490
26.09.2016 598,908 20.06.2018 6 731,710 31.03.2020 6 483,739
27.09.2016 605,018 21.06.2018 6 736,868 01.04.2020 6 446,421
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28.09.2016 602,885 22.06.2018 6 729,926 02.04.2020 6 537,336
29.09.2016 603,581 23.06.2018 6 099,445 03.04.2020 6 850,559
30.09.2016 604,521 24.06.2018 6 198,701 04.04.2020 6 776,370
01.10.2016 610,584 25.06.2018 6 142,393 05.04.2020 6 855,933
02.10.2016 613,237 26.06.2018 6 244,328 06.04.2020 6 805,362
03.10.2016 611,889 27.06.2018 6 148,423 07.04.2020 7 278,244
04.10.2016 609,495 28.06.2018 6 140,191 08.04.2020 7 175,667
05.10.2016 608,125 29.06.2018 5954,527 09.04.2020 7 367,293
06.10.2016 610,570 30.06.2018 6 189,309 10.04.2020 7 321,817
07.10.2016 610,234 01.07.2018 6 343,892 11.04.2020 6 866,398
08.10.2016 617,445 02.07.2018 6 373,278 12.04.2020 6 873,848
09.10.2016 614,596 03.07.2018 6 629,750 13.04.2020 7 043,439
10.10.2016 615,916 04.07.2018 6482,831 14.04.2020 6 889,864
11.10.2016 618,328 05.07.2018 6 589,633 15.04.2020 6 887,555
12.10.2016 637,216 06.07.2018 6 538,682 16.04.2020 6 718,800
13.10.2016 637,736 07.07.2018 6 596,530 17.04.2020 7 166,583
14.10.2016 635,884 08.07.2018 6570,428 18.04.2020 7 065,082
15.10.2016 638,975 09.07.2018 6 744,989 19.04.2020 7277,141
16.10.2016 638,605 10.07.2018 6 694,531 20.04.2020 7 185,870
17.10.2016 636,635 11.07.2018 6 364,388 21.04.2020 6 856,146
18.10.2016 637,016 12.07.2018 6 360,447 22.04.2020 6 904,476
19.10.2016 634,605 13.07.2018 6 144,810 23.04.2020 7 118,389
20.10.2016 626,369 14.07.2018 6 215,590 24.04.2020 7 562,033
21.10.2016 629,612 15.07.2018 6 254,678 25.04.2020 7 497,862
22.10.2016 630,619 16.07.2018 6 366,350 26.04.2020 7 542,303
23.10.2016 650,895 17.07.2018 6671,626 27.04.2020 7 624,854
24.10.2016 647,694 18.07.2018 7 315,551 28.04.2020 7 776,508
25.10.2016 652,235 19.07.2018 7 359,737 29.04.2020 7761,759
26.10.2016 657,056 20.07.2018 7 484,640 30.04.2020 8 773,106
27.10.2016 684,378 21.07.2018 7 357,446 01.05.2020 8 767,673
28.10.2016 684,298 22.07.2018 7 424,734 02.05.2020 8 853,774
29.10.2016 700,135 23.07.2018 7 411,201 03.05.2020 8 963,058
30.10.2016 704,910 24.07.2018 7 730,247 04.05.2020 8904,714
31.10.2016 693,896 25.07.2018 8 325,802 05.05.2020 8 887,506
01.11.2016 708,955 26.07.2018 8 271,598 06.05.2020 8 978,284
02.11.2016 725,693 27.07.2018 7 925,247 07.05.2020 9371,684
03.11.2016 741,849 28.07.2018 8 254,277 08.05.2020 9900,679
04.11.2016 701,219 29.07.2018 8 184,696 09.05.2020 9917,248
05.11.2016 702,175 30.07.2018 8 201,890 10.05.2020 9617,518
06.11.2016 705,479 31.07.2018 8 166,388 11.05.2020 8 786,655
07.11.2016 705,471 01.08.2018 7 700,834 12.05.2020 8 608,125
08.11.2016 706,134 02.08.2018 7 588,586 13.05.2020 8 815,231
09.11.2016 728,361 03.08.2018 7 547,315 14.05.2020 9 330,986
10.11.2016 719,253 04.08.2018 7 423,074 15.05.2020 9757,297
11.11.2016 714,571 05.08.2018 7 396,041 16.05.2020 9 362,636
12.11.2016 715,773 06.08.2018 7 411,515 17.05.2020 9418,919
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13.11.2016 694,721 07.08.2018 7 402,337 18.05.2020 9 684,702
14.11.2016 704,621 08.08.2018 6 748,441 19.05.2020 9 723,680
15.11.2016 711,396 09.08.2018 6 460,153 20.05.2020 9719,481
16.11.2016 710,928 10.08.2018 6 482,973 21.05.2020 9 540,887
17.11.2016 745,926 11.08.2018 6 092,533 22.05.2020 9141,151
18.11.2016 738,665 12.08.2018 6 391,599 23.05.2020 9192,845
19.11.2016 748,808 13.08.2018 6 338,739 24.05.2020 9 220,076
20.11.2016 752,553 14.08.2018 6 260,193 25.05.2020 9 048,715
21.11.2016 730,365 15.08.2018 6 123,448 26.05.2020 8 905,782
22.11.2016 734,840 16.08.2018 6 332,607 27.05.2020 8 835,727
23.11.2016 745,979 17.08.2018 6 273,888 28.05.2020 9112,979
24.11.2016 739,819 18.08.2018 6 566,595 29.05.2020 9 507,525
25.11.2016 730,313 19.08.2018 6 396,946 30.05.2020 9 425,282
26.11.2016 737,403 20.08.2018 6 516,668 31.05.2020 9 688,324
27.11.2016 727,445 21.08.2018 6 299,395 01.06.2020 9427,670
28.11.2016 731,900 22.08.2018 6 470,734 02.06.2020 10 268,582
29.11.2016 731,126 23.08.2018 6 355,882 03.06.2020 9 516,135
30.11.2016 731,640 24.08.2018 6 503,832 04.06.2020 9 667,061
01.12.2016 744,103 25.08.2018 6 675,361 05.06.2020 9 811,367
02.12.2016 766,593 26.08.2018 6 725,032 06.06.2020 9 659,661
03.12.2016 769,915 27.08.2018 6 689,823 07.06.2020 9677,051
04.12.2016 764,358 28.08.2018 6 756,629 08.06.2020 9 737,459
05.12.2016 760,100 29.08.2018 7 084,294 09.06.2020 9791,928
06.12.2016 754,826 30.08.2018 7 059,231 10.06.2020 9 786,142
07.12.2016 758,354 31.08.2018 6 938,915 11.06.2020 9 874,967
08.12.2016 763,236 01.09.2018 7 028,447 12.06.2020 9 260,833
09.12.2016 766,873 02.09.2018 7 198,058 13.06.2020 9464,228
10.12.2016 773,283 03.09.2018 7 282,859 14.06.2020 9 458,660
11.12.2016 765,953 04.09.2018 7 260,252 15.06.2020 9 351,954
12.12.2016 769,828 05.09.2018 7 361,272 16.06.2020 9 441,769
13.12.2016 774,386 06.09.2018 6913,115 17.06.2020 9 510,661
14.12.2016 778,356 07.09.2018 6471,494 18.06.2020 9 457,627
15.12.2016 776,983 08.09.2018 6 400,269 19.06.2020 9 398,642
16.12.2016 776,415 09.09.2018 6 181,744 20.06.2020 9 279,761
17.12.2016 786,973 10.09.2018 6 253,937 21.06.2020 9 353,078
18.12.2016 789,246 11.09.2018 6 275,083 22.06.2020 9 289,104
19.12.2016 791,000 12.09.2018 6 275,670 23.06.2020 9 680,947
20.12.2016 789,233 13.09.2018 6 277,494 24.06.2020 9 609,680
21.12.2016 805,796 14.09.2018 6 283,184 25.06.2020 9311,136
22.12.2016 842,639 15.09.2018 6 285,982 26.06.2020 9 252,633
23.12.2016 910,933 16.09.2018 6 280,310 27.06.2020 9171,732
24.12.2016 910,248 17.09.2018 6 281,409 28.06.2020 9 022,154
25.12.2016 870,131 18.09.2018 6 273,220 29.06.2020 9 101,850
26.12.2016 905,456 19.09.2018 6 278,595 30.06.2020 9 188,061
27.12.2016 900,366 20.09.2018 6 282,611 01.07.2020 9 148,445
28.12.2016 948,899 21.09.2018 6 288,070 02.07.2020 9 236,317
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29.12.2016 971,645 22.09.2018 6 317,700 03.07.2020 9 097,797
30.12.2016 954,844 23.09.2018 6 293,836 04.07.2020 9 094,325
31.12.2016 952,455 24.09.2018 6 289,621 05.07.2020 9 124,654
01.01.2017 964,325 25.09.2018 6 466,995 06.07.2020 9 055,464
02.01.2017 1009,974 26.09.2018 6 391,386 07.07.2020 9 278,806
03.01.2017 1028,334 27.09.2018 6 509,777 08.07.2020 9 244,416
04.01.2017 1047,100 28.09.2018 6 698,416 09.07.2020 9471,760
05.01.2017 1140,385 29.09.2018 6 502,688 10.07.2020 9 236,143
06.01.2017 985,939 30.09.2018 6 576,614 11.07.2020 9 243,175
07.01.2017 837,836 01.10.2018 6 647,388 12.07.2020 9 229,860
08.01.2017 923,524 02.10.2018 6 603,754 13.07.2020 9 286,737
09.01.2017 889,339 03.10.2018 6 576,354 14.07.2020 9 238,994
10.01.2017 905,226 04.10.2018 6 481,246 15.07.2020 9 260,471
11.01.2017 910,606 05.10.2018 6 594,936 16.07.2020 9211,026
12.01.2017 772,661 06.10.2018 6 630,575 17.07.2020 9133,778
13.01.2017 784,894 07.10.2018 6 595,260 18.07.2020 9160,411
14.01.2017 820,689 08.10.2018 6 591,686 19.07.2020 9 176,686
15.01.2017 821,196 09.10.2018 6 662,868 20.07.2020 9190,272
16.01.2017 830,740 10.10.2018 6 663,021 21.07.2020 9172,588
17.01.2017 848,581 11.10.2018 6 619,496 22.07.2020 9 395,064
18.01.2017 890,294 12.10.2018 6 285,859 23.07.2020 9530,791
19.01.2017 888,063 13.10.2018 6 309,199 24.07.2020 9617,378
20.01.2017 896,164 14.10.2018 6331,131 25.07.2020 9 568,975
21.01.2017 920,589 15.10.2018 6361,417 26.07.2020 9 708,949
22.01.2017 934,778 16.10.2018 6 721,588 27.07.2020 9938,951
23.01.2017 920,365 17.10.2018 6 724,833 28.07.2020 11187,780
24.01.2017 912,213 18.10.2018 6 444,747 29.07.2020 10939,670
25.01.2017 898,550 19.10.2018 6 374,649 30.07.2020 11 284,459
26.01.2017 901,050 20.10.2018 6 372,687 31.07.2020 11118,918
27.01.2017 912,844 21.10.2018 6 407,479 01.08.2020 11373,317
28.01.2017 919,795 22.10.2018 6412,530 02.08.2020 11766,748
29.01.2017 920,829 23.10.2018 6 396,880 03.08.2020 11 139,098
30.01.2017 916,911 24.10.2018 6 396,252 04.08.2020 11 261,806
31.01.2017 921,351 25.10.2018 6 407,667 05.08.2020 11 228,026
01.02.2017 973,065 26.10.2018 6 405,501 06.08.2020 11 653,408
02.02.2017 982,828 27.10.2018 6392,179 07.08.2020 11796,817
03.02.2017 1020,090 28.10.2018 6 429,687 08.08.2020 11639,935
04.02.2017 1011,215 29.10.2018 6 266,190 09.08.2020 11744,912
05.02.2017 1029,401 31.10.2018 6 276,464 10.08.2020 11673,123
06.02.2017 1019,313 01.11.2018 6 341,095 11.08.2020 11 832,227
07.02.2017 1029,409 02.11.2018 6 360,141 12.08.2020 11 340,582
08.02.2017 1 067,709 03.11.2018 6 344,739 13.08.2020 11 549,546
09.02.2017 1072,205 04.11.2018 6 405,140 14.08.2020 11 752,169
10.02.2017 974,959 05.11.2018 6 396,352 15.08.2020 11783,283
11.02.2017 997,228 06.11.2018 6 425,918 16.08.2020 11 895,627
12.02.2017 1004,714 08.11.2018 6412,524 17.08.2020 11 896,947
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13.02.2017 1 004,854 09.11.2018 6 343,633 18.08.2020 12 399,112
14.02.2017 994,580 11.11.2018 6 327,481 19.08.2020 12 071,739
15.02.2017 1003,590 13.11.2018 6 282,439 20.08.2020 11 749,830
16.02.2017 1018,411 14.11.2018 5524,801 21.08.2020 11 833,897
17.02.2017 1 038,866 15.11.2018 5511,153 22.08.2020 11583,139
18.02.2017 1058,315 17.11.2018 5497,411 23.08.2020 11 674,624
19.02.2017 1052,844 19.11.2018 5553,015 24.08.2020 11 666,410
20.02.2017 1 046,662 20.11.2018 4 246,313 25.08.2020 11 744,013
21.02.2017 1079,583 21.11.2018 4 478,300 26.08.2020 11 378,726
22.02.2017 1112,864 23.11.2018 4 329,917 27.08.2020 11 458,823
23.02.2017 1122,515 24.11.2018 3728,873 28.08.2020 11 302,121
24.02.2017 1193,501 25.11.2018 3 951,205 29.08.2020 11 482,226
25.02.2017 1182,429 26.11.2018 3 640,557 30.08.2020 11 515,044
26.02.2017 1139,848 28.11.2018 4174,320 31.08.2020 11 657,004
27.02.2017 1189,366 30.11.2018 3952,448 01.09.2020 11 678,373
28.02.2017 1189,947 01.12.2018 4178,604 02.09.2020 11 964,209
01.03.2017 1193,611 02.12.2018 4118,518 03.09.2020 11427,703
02.03.2017 1221,050 03.12.2018 3 847,033 04.09.2020 10712,921
03.03.2017 1269,776 04.12.2018 3 889,292 05.09.2020 10 563,897
04.03.2017 1285,376 05.12.2018 3713,573 06.09.2020 10 042,855
05.03.2017 1260,668 06.12.2018 3 578,207 07.09.2020 10 207,605
06.03.2017 1273,247 07.12.2018 3391,874 08.09.2020 10 381,776
07.03.2017 1280,305 09.12.2018 3 507,306 09.09.2020 10 043,196
08.03.2017 1206,357 11.12.2018 3 360,947 10.09.2020 10 268,461
09.03.2017 1153,060 12.12.2018 3 414,834 11.09.2020 10 341,016
10.03.2017 1200,557 13.12.2018 3263,548 12.09.2020 10 380,540
11.03.2017 1147,625 14.12.2018 3212,207 13.09.2020 10 436,365
12.03.2017 1186,351 16.12.2018 3200,642 14.09.2020 10 313,069
13.03.2017 1235,553 17.12.2018 3478,461 15.09.2020 10 680,298
14.03.2017 1242,806 18.12.2018 3 562,895 16.09.2020 10 829,505
15.03.2017 1245,892 19.12.2018 3709,317 17.09.2020 11 033,384
16.03.2017 1247,671 20.12.2018 4 065,800 18.09.2020 10937,111
17.03.2017 1126,082 21.12.2018 3 824,740 19.09.2020 10933,931
18.03.2017 1062,070 23.12.2018 3 949,794 20.09.2020 11 048,879
19.03.2017 1 000,246 24.12.2018 4 054,296 21.09.2020 10 852,910
20.03.2017 1036,226 25.12.2018 3767,350 22.09.2020 10 526,203
21.03.2017 1065,481 26.12.2018 3 807,153 23.09.2020 10 531,165
22.03.2017 1091,333 27.12.2018 3 587,198 24.09.2020 10 260,033
23.03.2017 1036,099 28.12.2018 3 865,529 25.09.2020 10 672,957
24.03.2017 1013,844 30.12.2018 3725,480 26.09.2020 10 729,070
25.03.2017 921,808 31.12.2018 3 689,565 27.09.2020 10 741,476
26.03.2017 962,508 02.01.2019 3715,564 28.09.2020 10 752,345
27.03.2017 968,293 03.01.2019 3 882,305 29.09.2020 10 863,066
28.03.2017 1035,322 04.01.2019 3795,593 30.09.2020 10 764,284
29.03.2017 1011,969 05.01.2019 3812,381 01.10.2020 10 741,580
30.03.2017 1041,374 06.01.2019 3 809,914 02.10.2020 10 626,601
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31.03.2017 1048,863 07.01.2019 4 014,133 03.10.2020 10 567,330
01.04.2017 1077,557 08.01.2019 3 989,632 04.10.2020 10 555,029
02.04.2017 1082,370 09.01.2019 3 992,986 05.10.2020 10 660,611
03.04.2017 1140,037 10.01.2019 3 995,325 06.10.2020 10 756,405
04.04.2017 1148,092 11.01.2019 3617,346 07.10.2020 10 589,626
05.04.2017 1139,860 12.01.2019 3 606,165 08.10.2020 10 645,755
06.04.2017 1150,685 13.01.2019 3611,528 09.10.2020 10 897,595
07.04.2017 1177,284 14.01.2019 3 497,669 10.10.2020 11 052,395
08.04.2017 1196,896 15.01.2019 3 654,347 11.10.2020 11 360,853
09.04.2017 1187,033 16.01.2019 3 568,751 12.10.2020 11 334,027
10.04.2017 1213,801 17.01.2019 3 593,722 13.10.2020 11 666,212
11.04.2017 1206,740 18.01.2019 3623,717 14.10.2020 11 443,733
12.04.2017 1226,896 19.01.2019 3 605,855 15.10.2020 11 395,547
13.04.2017 1216,269 20.01.2019 3 690,909 16.10.2020 11 504,549
14.04.2017 1187,136 21.01.2019 3 544,222 17.10.2020 11 355,160
15.04.2017 1186,109 22.01.2019 3 528,464 18.10.2020 11 358,706
16.04.2017 1189,550 23.01.2019 3 581,552 19.10.2020 11471,003
17.04.2017 1184,200 24.01.2019 3 549,771 20.10.2020 11776,593
18.04.2017 1211,738 25.01.2019 3 562,920 21.10.2020 11 936,363
19.04.2017 1218,666 26.01.2019 3 566,666 22.10.2020 13 102,934
20.04.2017 1227,981 27.01.2019 3 563,278 23.10.2020 13 140,669
21.04.2017 1261,702 28.01.2019 3539,621 24.10.2020 12 933,824
22.04.2017 1255,251 29.01.2019 3 425,262 25.10.2020 13 081,673
23.04.2017 1232,758 30.01.2019 3 395,019 26.10.2020 13 008,453
24.04.2017 1243,430 31.01.2019 3 441,032 27.10.2020 13 033,524
25.04.2017 1251,578 01.02.2019 3420,633 28.10.2020 13721,282
26.04.2017 1 269,696 02.02.2019 3 439,806 29.10.2020 13 282,260
27.04.2017 1289,748 03.02.2019 3 433,035 30.10.2020 13 467,732
28.04.2017 1335,825 04.02.2019 3 404,499 31.10.2020 13573,711
29.04.2017 1319,700 05.02.2019 3412,230 01.11.2020 13 891,217
30.04.2017 1311,589 06.02.2019 3419,768 02.11.2020 13 730,197
01.05.2017 1370,790 07.02.2019 3367,519 03.11.2020 13 633,698
02.05.2017 1416,610 08.02.2019 3 360,534 04.11.2020 13 832,938
03.05.2017 1 448,886 09.02.2019 3 591,022 05.11.2020 14 163,977
04.05.2017 1506,773 10.02.2019 3617,465 06.11.2020 15 424,528
05.05.2017 1543,310 11.02.2019 3621,154 07.11.2020 15 540,597
06.05.2017 1536,153 12.02.2019 3 593,183 08.11.2020 14 783,982
07.05.2017 1554,603 13.02.2019 3579,342 09.11.2020 15 500,334
08.05.2017 1564,065 14.02.2019 3 569,555 10.11.2020 15 283,780
09.05.2017 1644,729 15.02.2019 3 558,397 11.11.2020 15 374,044
10.05.2017 1695,831 16.02.2019 3 566,248 12.11.2020 15 820,495
11.05.2017 1748,354 17.02.2019 3 596,405 13.11.2020 16 253,310
12.05.2017 1774,520 18.02.2019 3 606,152 14.11.2020 16 347,045
13.05.2017 1634,608 19.02.2019 3 865,318 15.11.2020 15991,833
14.05.2017 1774,805 20.02.2019 3 904,483 16.11.2020 15 918,080
15.05.2017 1747,044 21.02.2019 3 924,740 17.11.2020 16 752,003
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16.05.2017 1 665,033 22.02.2019 3 889,758 18.11.2020 17 593,486
17.05.2017 1744,441 23.02.2019 3 933,608 19.11.2020 17 834,637
18.05.2017 1796,896 24.02.2019 4105,113 20.11.2020 17 954,858
19.05.2017 1913,139 25.02.2019 3763,621 21.11.2020 18 612,871
20.05.2017 1983,979 26.02.2019 3 819,865 22.11.2020 18 591,857
21.05.2017 2074,696 27.02.2019 3797,582 23.11.2020 18 629,996
22.05.2017 2114,989 28.02.2019 3772,936 24.11.2020 18 469,200
23.05.2017 2 196,669 01.03.2019 3799,679 25.11.2020 19 045,736
24.05.2017 2 348,552 02.03.2019 3811,612 26.11.2020 18 746,935
25.05.2017 2581,854 03.03.2019 3 804,419 27.11.2020 17 187,406
26.05.2017 2 460,954 04.03.2019 3 782,664 28.11.2020 17 023,961
27.05.2017 2 232,288 05.03.2019 3 689,863 29.11.2020 17 814,780
28.05.2017 2234,834 06.03.2019 3 832,081 30.11.2020 18 114,414
29.05.2017 2195,785 07.03.2019 3 848,956 01.12.2020 19 382,361
30.05.2017 2 315,736 08.03.2019 3 859,840 02.12.2020 18 980,977
31.05.2017 2170,981 09.03.2019 3 828,372 03.12.2020 19 184,898
01.06.2017 2402,125 10.03.2019 3 898,868 04.12.2020 19 464,532
02.06.2017 2477,173 11.03.2019 3 899,656 05.12.2020 18 813,125
03.06.2017 2475,298 12.03.2019 3851,249 06.12.2020 19 045,020
04.06.2017 2526,311 13.03.2019 3 866,296 07.12.2020 19113,933
05.06.2017 2 605,125 14.03.2019 3 846,274 08.12.2020 19 107,600
06.06.2017 2 855,030 15.03.2019 3 855,744 09.12.2020 18 682,458
07.06.2017 2900,853 16.03.2019 3 892,052 10.12.2020 18 543,007
08.06.2017 2737,903 17.03.2019 3 985,851 11.12.2020 18 359,477
09.06.2017 2 826,039 18.03.2019 3 970,389 12.12.2020 18 137,319
10.06.2017 2 846,006 19.03.2019 3974,416 13.12.2020 18 882,260
11.06.2017 2910,336 20.03.2019 3 996,037 14.12.2020 19 060,277
12.06.2017 3007,013 21.03.2019 4 027,787 15.12.2020 19 251,224
13.06.2017 2697,078 22.03.2019 3974,811 16.12.2020 19 443,476
14.06.2017 2780,183 23.03.2019 3 987,305 17.12.2020 21 310,656
15.06.2017 2518,549 24.03.2019 3977,707 18.12.2020 22 895,976
16.06.2017 2438,617 25.03.2019 3 968,439 19.12.2020 23 008,776
17.06.2017 2520,784 26.03.2019 3913,782 20.12.2020 23 890,823
18.06.2017 2 680,103 27.03.2019 3 915,375 21.12.2020 23 537,370
19.06.2017 2611,680 28.03.2019 4 018,591 22.12.2020 23177,271
20.06.2017 2 667,548 29.03.2019 4 008,371 23.12.2020 23 433,981
21.06.2017 2 805,098 30.03.2019 4 080,260 24.12.2020 23 224,454
22.06.2017 2702,004 31.03.2019 4 081,222 25.12.2020 23 623,886
23.06.2017 2763,291 01.04.2019 4 094,705 26.12.2020 24 581,006
24.06.2017 2740,593 02.04.2019 4 135,185 27.12.2020 26 381,296
25.06.2017 2598,159 03.04.2019 4 818,771 28.12.2020 26 389,290
26.06.2017 2630,595 04.04.2019 5102,151 29.12.2020 26 718,029
27.06.2017 2513,430 05.04.2019 4 875,599 30.12.2020 26 975,730
28.06.2017 2 556,168 06.04.2019 5030,933 31.12.2020 28 768,836
29.06.2017 2591,268 07.04.2019 5028,321 01.01.2021 29111,522
30.06.2017 2 547,323 08.04.2019 5198,173 02.01.2021 29 333,605
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01.07.2017 2 479,055 09.04.2019 5 260,205 03.01.2021 32 154,167
02.07.2017 2424,699 10.04.2019 5179,998 04.01.2021 33 002,536
03.07.2017 2513,741 11.04.2019 5283,544 05.01.2021 31431,612
04.07.2017 2 640,061 12.04.2019 5 049,606 06.01.2021 34 433,607
05.07.2017 2 588,679 13.04.2019 5077,516 07.01.2021 36 275,756
06.07.2017 2634,174 14.04.2019 5 066,867 08.01.2021 39 713,508
07.07.2017 2598,570 15.04.2019 5158,387 09.01.2021 40519,449
08.07.2017 2514,363 16.04.2019 5 045,675 10.01.2021 40 258,924
09.07.2017 2586,043 17.04.2019 5184,204 11.01.2021 38 709,765
10.07.2017 2524,126 18.04.2019 5 220,960 12.01.2021 34 409,642
11.07.2017 2 352,265 19.04.2019 5 276,559 13.01.2021 34 214,610
12.07.2017 2292,914 20.04.2019 5 266,661 14.01.2021 37 017,008
13.07.2017 2 437,554 21.04.2019 5292,148 15.01.2021 38 435,864
14.07.2017 2 337,679 22.04.2019 5276,558 16.01.2021 36 751,585
15.07.2017 2109,374 23.04.2019 5398,433 17.01.2021 36 016,780
16.07.2017 2 045,573 24.04.2019 5552,522 18.01.2021 36 375,811
17.07.2017 1986,943 25.04.2019 5432,991 19.01.2021 36 346,610
18.07.2017 2189,240 26.04.2019 5132,228 20.01.2021 36 577,520
19.07.2017 2 354,893 27.04.2019 5151,575 21.01.2021 35 004,533
20.07.2017 2 349,355 28.04.2019 5200,193 22.01.2021 30 606,183
21.07.2017 2 740,569 29.04.2019 5152,546 23.01.2021 33 368,366
22.07.2017 2738,775 30.04.2019 5151,433 24.01.2021 32 070,097
23.07.2017 2 831,679 01.05.2019 5277,444 25.01.2021 32 285,726
24.07.2017 2772,368 02.05.2019 5297,942 26.01.2021 32 500,256
25.07.2017 2 768,803 03.05.2019 5 405,878 27.01.2021 32 324,556
26.07.2017 2 540,209 04.05.2019 5697,679 28.01.2021 30534,999
27.07.2017 2570,195 05.05.2019 5812,332 29.01.2021 33 408,218
28.07.2017 2699,721 06.05.2019 5713,035 30.01.2021 34 842,557
29.07.2017 2719,690 07.05.2019 5 706,008 31.01.2021 34 622,373
30.07.2017 2714,704 08.05.2019 5 899,530 01.02.2021 33 087,370
31.07.2017 2718,618 09.05.2019 5932,441 02.02.2021 33613,321
01.08.2017 2 867,654 10.05.2019 6 159,686 03.02.2021 35632,902
02.08.2017 2739,709 11.05.2019 6 387,829 04.02.2021 37 397,426
03.08.2017 2740,071 12.05.2019 7 254,806 05.02.2021 37 256,252
04.08.2017 2811,710 13.05.2019 6 992,707 06.02.2021 37 851,597
05.08.2017 3123,411 14.05.2019 7 906,941 07.02.2021 40 302,800
06.08.2017 3 254,710 15.05.2019 7928,417 08.02.2021 38 461,681
07.08.2017 3 274,638 16.05.2019 8177,454 09.02.2021 44 716,685
08.08.2017 3474,763 17.05.2019 7 820,076 10.02.2021 46 674,852
09.08.2017 3416,185 18.05.2019 7 243,651 11.02.2021 45 237,476
10.08.2017 3364,411 19.05.2019 7 295,650 12.02.2021 47 500,898
11.08.2017 3451,853 20.05.2019 8 221,259 13.02.2021 47 884,183
12.08.2017 3 705,430 21.05.2019 7917,012 14.02.2021 47 005,191
13.08.2017 4 104,015 22.05.2019 7961,129 15.02.2021 49 151,168
14.08.2017 4 036,758 23.05.2019 7 723,904 16.02.2021 48 125,992
15.08.2017 4 462,676 24.05.2019 7 903,847 17.02.2021 48 840,414
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16.08.2017 4 118,903 25.05.2019 8 038,507 18.02.2021 52 165,303
17.08.2017 4322,421 26.05.2019 8 089,570 19.02.2021 51 728,509
18.08.2017 4311,685 27.05.2019 8 653,142 20.02.2021 55 719,204
19.08.2017 4 180,239 28.05.2019 8 800,347 21.02.2021 54 801,649
20.08.2017 4139,381 29.05.2019 8719,331 22.02.2021 57 128,643
21.08.2017 4110,941 30.05.2019 8 672,400 23.02.2021 54 181,915
22.08.2017 3911,276 31.05.2019 8 287,040 24.02.2021 48 172,877
23.08.2017 4162,792 01.06.2019 8 513,204 25.02.2021 48 745,433
24.08.2017 4 178,756 02.06.2019 8 588,480 26.02.2021 48 291,412
25.08.2017 4396,031 03.06.2019 8 744,266 27.02.2021 45 752,115
26.08.2017 4 359,903 04.06.2019 8 474,048 28.02.2021 46 642,606
27.08.2017 4 381,396 05.06.2019 7 645,573 01.03.2021 45 092,807
28.08.2017 4 340,460 06.06.2019 7 790,321 02.03.2021 49 248,914
29.08.2017 4 442,658 07.06.2019 7 730,882 03.03.2021 47 900,777
30.08.2017 4 664,644 08.06.2019 8 030,256 04.03.2021 50 811,855
31.08.2017 4676,143 09.06.2019 7 949,426 05.03.2021 48 259,487
01.09.2017 4783,170 10.06.2019 7 600,922 06.03.2021 49 149,731
02.09.2017 4 864,285 11.06.2019 7 954,006 07.03.2021 48 879,152
03.09.2017 4 672,569 12.06.2019 7 903,625 08.03.2021 50 594,699
04.09.2017 4593,183 13.06.2019 8151,789 09.03.2021 51 503,258
05.09.2017 4 160,535 14.06.2019 8 256,720 10.03.2021 54 458,038
06.09.2017 4517,570 15.06.2019 8 667,788 11.03.2021 56 915,174
07.09.2017 4 543,103 16.06.2019 8 836,168 12.03.2021 57 636,758
08.09.2017 4 628,603 17.06.2019 9 061,540 13.03.2021 57 306,166
09.09.2017 4280,975 18.06.2019 9 346,975 14.03.2021 60 743,042
10.09.2017 4194,219 19.06.2019 9012,488 15.03.2021 60 197,902
11.09.2017 4 307,826 20.06.2019 9 259,124 16.03.2021 56 300,334
12.09.2017 4295,761 21.06.2019 9 559,901 17.03.2021 56 639,784
13.09.2017 3 944,584 22.06.2019 9 906,408 18.03.2021 58 567,284
14.09.2017 3 817,058 23.06.2019 10461,412 19.03.2021 58 451,731
15.09.2017 3 358,109 24.06.2019 10 843,571 20.03.2021 58 593,602
16.09.2017 3772,684 25.06.2019 10 996,460 21.03.2021 57 796,467
17.09.2017 3 608,595 26.06.2019 11 665,410 22.03.2021 54 329,359
18.09.2017 3764,618 27.06.2019 12 444,926 23.03.2021 54 794,298
19.09.2017 3 976,388 28.06.2019 11 086,269 24.03.2021 52 787,746
20.09.2017 3 863,186 29.06.2019 12 316,953 25.03.2021 52 173,868
21.09.2017 3 827,685 30.06.2019 12 024,081 26.03.2021 54 483,046
22.09.2017 3690,991 01.07.2019 10932,311 27.03.2021 56 234,356
23.09.2017 3612,163 02.07.2019 10 454,684 28.03.2021 55 006,296

03.07.2019 10 800,130 29.03.2021 57 528,050

04.07.2019 11 942,240 30.03.2021 58 713,675

05.07.2019 11 645,525 31.03.2021 58 816,715
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Evidence vypujcek

Prohlasent:

Davam svoleni k pljcovani této bakalarské prace. UZivatel potvrzuje svym podpisem, Ze bude tuto

praci fadné citovat v seznamu pouZité literatury.

Jméno a pfijmeni: Tomas Ruprich
V Praze dne: 29. 04. 2021 Podpis:
Jméno Oddéleni/ Pracovisté Datum Podpis
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