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Abstrakt

Práce zkoumá arbitrážńı př́ıležitosti na kryptosměnárně s přihlédnut́ım do
hloubky trhu a poč́ıtá základńı statistiky arbitrážńıch výskyt̊u. Práce je roz-
dělena na část teoretickou a technickou. V prvńı části je definována problema-
tika arbitráž́ı a jej́ı atributy, dále jsou popsány základńı vlastnosti kryptoměn
a analyzovány tři kryptosměnárny. Jsou zjǐstěny zp̊usoby, jak lze tato data
źıskávat v reálném čase, a také udělán pr̊uzkum jiných praćı t́ımto tématem
se zabývaj́ıćı.

Výsledkem technické části je návrh a implementace softwaru, který sta-
huje aktuálńı data ze směnárny o trojúhelńıćıch, ulož́ı je, vyhodnot́ı a zobraźı
uživateli.

Kĺıčová slova trojúhelńıková arbitráž, kryptoměnová směnárna, hloubka
trhu, kryptoměna, WebScoket, Pyhton, Django, Bitcoin

Abstract

This work examines arbitration opportunities at the cryptocurrency exchange
market with regard to the depth of the market and the calculation of basic
statistics of arbitration occurrences. The work has a theoretical and technical
part. The first part defines the arbitration issue and its attributes, describe
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cryptocurrencies and analyze three crypto exchange markets. Ways to obtain
this data in real-time are identified, as well as a survey of other works that
have addressed this topic.

The result of the technical part is the design and implementation of soft-
ware that downloads current data on triangles from the exchange office, saves
them, and evaluates and displays them to the user.

Keywords triangular arbitrage, cryptocurrency exchange, market depth,
cryptocurrency, WebSocket, Python, Django, Bitcoin
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2.1.4 Př́ınos arbitráž́ı . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7
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5.2.2 Stahováńı obchodńıch knih . . . . . . . . . . . . . . . . 34
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5.2.6 Spoč́ıtáńı statistik . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 35
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5.6 Instalačńı př́ıručka . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38

Závěr 41
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Úvod

Vyhledáńı arbitrážńıch př́ıležitost́ı a jejich následná realizace na tržǐst́ıch po-
máhá udržovat dokonalý trh a vyrovnávat ceny v rámci jedné či v́ıce směnáren.
Zajǐst’uje likviditu a zvyšuje efektivitu daného trhu. Bráńı tak události, kdy
jedna strana nakupuje daný artikl silně podhodnocený, nebo nadhodnocený
a zabraňuje tak ztrátě, nebo zisku spekulanta.

Vzhledem k tomu, že existuje nespočet r̊uzných trh̊u s ještě větš́ım počtem
obchodovatelných artikl̊u, neńı dnes v lidských silách tyto nerovnosti vy-
hledávat ručně. Přicházej́ı tak na řadu r̊uzné automatické systémy, které do-
vedou samostatně źıskat data, vyhodnotit tiśıce př́ıležitost́ı v těchto datech
v jediné sekundě a zareagovat na tyto nerovnosti na trhu. Podobné systémy
jsou č́ım dál t́ım častěǰśı a d̊uležitěǰśı pro dnešńı společnost, protože pomáhaj́ı
zvětšovat efektivitu proces̊u nejen na trźıch.

Př́ıkladem, kde k arbitrážńım př́ıležitostem docháźı, jsou kryptosměnárny.
Vzhledem k tomu, že kryptoměny jsou stále relativně nová technologie a kryp-
tosměnárny, na kterých se kryptoměny obchoduj́ı, nejsou dobře regulované,
tak na kryptosměnárnách většina velkých institućı neobchoduje. To vytvář́ı
méně konkurenčńı prostřed́ı oproti fiat měnám a větš́ı volatilitu. Všechny tyto
faktory tak nahrávaj́ı tvorbě arbitrážńıch př́ıležitost́ı, které by bylo těžš́ı nalézt
u klasických měn.

V této bakalářské práci tedy zjist́ım, jakým zp̊usobem lze źıskávat aktuálńı
data z kryptosměnáren a provedu širš́ı analýzu těchto př́ıležitost́ı. Budu zji-
št’ovat, jak velký je aktuálńı prostor pro arbitráže, v jakém objemu by se dal
zrealizovat a také, jak dlouho je arbitrážńı př́ıležitost k dispozici. Následně
budu data prezentovat v grafické podobě pro uživatele.

V práci jsou podrobně vysvětleny metody źıskáńı aktuálńıch dat ze smě-
náren, stejně jako algoritmy, které budou k źıskáńı a analýze použity, tak
i všechny souvisej́ıćı pojmy.
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Kapitola 1
Ćıle práce

Ćılem teoretické části bakalářské práce je zjistit, jakým zp̊usobem lze źıskat
historická a aktuálńı data z kryptosměnáren, jakými metodami bude nej-
vhodněǰśı tato data analyzovat a výsledky prezentovat v grafické podobě
v reálném čase.

Následně v praktické části je ćılem vše implementovat dle zjǐstěńı v teo-
retické části. Tedy tato data źıskat, vyhledávat v nich arbitrážńı př́ıležitosti
a provést danou analýzu. Výsledky pak prezentovat v grafické podobě.

Analýza se bude zabývat objemem, při kterém je možné arbitráže rea-
lizovat, kolikrát se arbitrážńı př́ıležitosti vyskytuj́ı a na jak dlouhou dobu.
A závěrem, jaký by byl celkový teoretický absolutńı i relativńı zisk při reali-
zaci vzhledem k náklad̊um.
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Kapitola 2
Analýza

V této kapitole představ́ım pojmy, které se k práci vážou. Tedy vysvětĺım, co
je to arbitráž, udělám úvod do kryptoměn a kapitolu zakonč́ım pr̊uzkumem
tř́ı kryptosměnáren.

2.1 Arbitráž

Arbitráž v ekonomickém významu je postup na sebe navazuj́ıćıch transakćı
spoč́ıvaj́ıćı v současném nákupu i prodeji identického zbož́ı na r̊uzných tržǐst́ıch,
s ćılem realizovat zisk na rozd́ılu cen aktiv na:

• r̊uzných mı́stech, potom se jedná o prostorovou arbitráž,

• v r̊uzném čase, potom se jedná o časovou arbitráž,

• určitou kombinaćı dvou předešlých, potom se jedná o trojúhelńıkovou
arbitráž, nebo též trojhrannou arbitráž.

Prostorová arbitráž využ́ıvá rozd́ılu cen jednoho instrumentu1 na dvou
r̊uzných trźıch. Časová arbitráž využ́ıvá r̊uzných cen stejného instrumentu
v pr̊uběhu času. Trojúhelńıková arbitráž využ́ıvá jednoho tržǐstě, jednoho
okamžiku, ale potřebuje tři instrumenty k realizaci [3].

Dále se mohou libovolně kombinovat. Např́ıklad lze udělat trojhrannou
arbitráž, kdy dva instrumenty zobchodujeme na prvńım tržǐsti a zbývaj́ıćı
instrument na jiném tržǐsti. V tomto př́ıpadě by bylo potřeba mı́t na obou
tržǐst́ıch dostatek prostředk̊u.

Obchodńık, který realizuje arbitrážńı transakce se nazývá rozhodce. Ar-
bitrážńı transakce se následně nazývá rozhodč́ı ř́ızeńı. Rozhodč́ı ř́ızeńı může
prob́ıhat nad libovolnými finančńımi nástroji, jako akcie, komodity, kryp-
toměny, dluhopisy, ale i se zbož́ım, nebo službami [4].

1nástroj, prostředek. Zde ve významu finančńıch instrument̊u, jako akcie, komodity,
kryptoměny a daľśı.
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2. Analýza

Dnes, kdy existuje spousta r̊uzných trh̊u a nespočet produkt̊u, které je
možné obchodovat a jejichž cena se neustále měńı, je vhodné použ́ıvat pro
vyhledáváńı arbitrážńıch př́ıležitost́ı výpočetńı techniku. Umožňuje kontrolo-
vat ceny stovek a tiśıc̊u produkt̊u téměř v reálném čase a vyhledávat v nich
arbitrážńı př́ıležitosti, což je pro člověka téměř nemožné.

2.1.1 Př́ıklady prostorové arbitráže

• Arbitráž je d̊uležitá součást prodeje zbož́ı a služeb na internetu. Vysky-
tuje se tam ve formě partnerského marketingu.2 Influencer3 má menš́ı
náklady na źıskáńı zájmu zákazńık̊u a může s větš́ı účinnost́ı propagovat
prodeje produkt̊u dané společnosti. Společnost potom může nab́ıdnout
influencerovi odměnu za každý realizovaný prodej [5].

• Nákup mléka v Brně a okamžitá domluva o prodeji mléka v Praze
za vyšš́ı než nákupńı cenu. Pokud se od pod́ılu prodejńı a nákupńı
ceny odečtou náklady na přepravu mléka do Prahy a popř́ıpadě daľśı
nutné náklady, výsledné č́ıslo by byl zisk, popř́ıpadě ztráta, kdyby bylo
záporné.

• Jestliže akcie stejné společnosti stoj́ı na dvou burzách r̊uzně, je možné
akcie na levněǰśı burze koupit a na dražš́ı burze prodat. Odečteńı po-
platk̊u od rozd́ılu cen by opět dával zisk nebo ztrátu.

• Daľśım př́ıkladem může být situace, kdy jsou dvě směnárny vedle sebe
s výrazně r̊uzným kurzovńım ĺıstkem. Arbitráž se realizuje nákupem,
např́ıklad eura za české koruny v prvńı směnárně a následně okamžitým
prodejem eur zpět za české koruny ve druhé směnárně.

2.1.2 Př́ıklad časové arbitráže

Časová arbitráž je spojena se spekulaćı na budoućım vývoji.

• Př́ıkladem může být zemědělec pěstuj́ıćı obiĺı sjednavš́ı si výkupńı cenu
do budoucnosti u obchodńıka, vzhledem k aktuálńı ceně. Má tak jistotu
ceny a může dále plánovat. Jestliže cena za obiĺı v budoucnu klesne, tak
v den sklizně, kdy se obchod realizuje je na tom lépe, než kdyby na tuto
časovou arbitráž nepřistoupil. Pokud naopak cena za obiĺı stoupne, tak
se připravil o větš́ı zisk.4

2Z anglického Affiliate marketing.
3Člověk spravuj́ıćı mediálńı prostředek, jako blog, nebo účet na sociálńıch śıt́ıch.
4Konkrétńı realizace takového obchodu se nazývá forward finančńı derivát.
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2.1.3 Př́ıklad trojúhelńıkové arbitráže

Trojúhelńıková arbitráž, se použ́ıvá nejčastěji při obchodováńı s měnovými
páry, které je mezi sebou možné směnit.

• Př́ıkladem může být návštěva směnárny, do které vstouṕıme s českými
korunami, za ně nakouṕıme americké dolary, za dolary nakouṕıme eura
a za ty opět české koruny. Běžně se při tomto postupu dostává do ztráty.
Vzácně se ovšem vyskytne situace, kdy je možné na podobném obchodu
vydělat.

V této práci budu analyzovat trojúhelńıkové arbitráže. Jak často docháźı
k situaci, že by byla zisková a jaký by mohl být teoretický zisk při realizaci.
S rozd́ılem, že mı́sto konvenčńıch měn budu zkoumat kryptoměny.

2.1.4 Př́ınos arbitráž́ı

Realizace prostorových a trojúhelńıkových arbitráž́ı pomáhá udržovat cenový
rozd́ıl mezi r̊uznými tržǐsti co nejmenš́ı. Kupuj́ıćı i prodávaj́ıćı si mohou být
jisti, že nakupuj́ı, respektive prodávaj́ı, za téměř identické ceny, jako na kte-
rémkoliv jiném tržǐsti.

Naproti tomu časová arbitráž slouž́ı hlavně jako zajǐstěńı do budoucnosti
proti změně ceny daného instrumentu. Př́ıkladem může být výše popsaná
situace zemědělce, který dává přednost jistotě výkupńı ceny jeho plodiny před
možným větš́ım ziskem. Daľśı př́ıklad může být investor, který se zajǐst’uje
proti změně kurzu při investićıch v ciźıch měnách.

2.1.5 Rizika arbitráže

Arbitráž v sobě skrývá rizika na straně rozhodce. Rizika mohou souviset
s trhem, nebo fyzickými př́ıstroji, které se použ́ıvaj́ı k realizaci. Důvod̊u, proč
se jeden z obchod̊u nerealizoval, nebo se zrealizoval za jiné ceny, může být
v́ıce.

Rizika, která souviśı s trhem jsou, že se jeden ze tř́ı obchod̊u neprovede,
nebo se provede za jinou cenu, než bylo plánováno. Cena se totiž může změnit
i několikrát za zlomek sekundy a než pokyn doraźı na trh, cena již může být
jiná. Pokud se některý z obchod̊u neprovede, hroźı, že se budou muset zbylé
provedené obchody vrátit zpět a to vytvoř́ı možnou ztrátu na poplatćıch,
popř́ıpadě na rozd́ılu mezi nákupńı a prodejńı cenou.

Problémy mohou nastat i s fyzickými př́ıstroji, na kterých se arbitráž vy-
hodnocuje. Např́ıklad, při výpadku internetu, nebo elektřiny na straně roz-
hodce, nebo na straně směnárny se nemuśı obchod realizovat dle předpokladu.
Také může být pomalé připojeńı ke směnárně. Než tedy pokyny doraźı na trh,
změńı se již nab́ıdka a poptávka. Nemuśı tak doj́ıt k realizaci, jak rozhodce
plánoval.
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2.2 Kryptoměna

”Kryptoměna je typ virtuálńı měny využ́ıvaj́ıćı ke své výrobě i k platebńım
transakćım śıt’ poč́ıtač̊u individuálńıch uživatel̊u, kteř́ı dávaj́ı k dispozici část
výkonu svého poč́ıtače připojeného k internetu. Virtuálńı měna v tomto př́ıpadě
znamená, že jednotky kryptoměny existuj́ı pouze jako zápis v paměti poč́ıtače,
nikoliv jako bankovky nebo mince. Výše uvedená śıt’ se nazývá kryptoměnová
(bitcoinová, litecoinová,. . .) śıt’.“ [6]

Prvńı kryptoměna, Bitcoin (zkráceně BTC, nebo XBT, všechny kryp-
toměny maj́ı plné jméno a zkrácenou formu, většinou kolem 3 znak̊u dlou-
hou), vznikla na přelomu let 2008/2009, po uveřejněńı pr̊uvodńıho článku
(”White paper“) dne 31.̌ŕıjna 2008 [7]. Implementován byl v lednu následuj́ı-
ćıho roku. Od této doby Bitcoin neustále roste, co do počtu uživatel̊u, objemu
transakćı, nebo množstv́ı Bitcoinu v oběhu, a vyv́ıj́ı se dále.

Všechny ostatńı kryptoměny, též zvané altcoiny, stav́ı na technologii Bit-
coinu a popř́ıpadě rozšǐruj́ı, nebo upravuj́ı jeho funkčnost.

Dále poṕı̌si základńı funkčnost Bitcoinu, který je nejstarš́ı kryptoměnou
a jenž si stále drž́ı největš́ı tržńı kapitalizaci [1]. Ostatńı kryptoměny jsou mu
většinou podobné a tyto principy zpravidla plat́ı i pro ostatńı digitálńı měny.

2.2.1 Bitcoin

Bitcoin je prezentován [8] jako decentralizovaná digitálńı měna, která umožnu-
je platby kdekoliv a komukoliv na světě s připojeńım k internetu. Dnes je pova-
žován za pseudoanonymńı, protože lze vysledovat peněžńı toky po jednotlivých
peněženkách, teoreticky až ke konkrétńı IP adrese, podle které je v některých
př́ıpadech možné určit konkrétńıho uživatele. Pokud tak je známo, komu daná
peněženka patř́ı, lze spojovat transakce s ńı provedené i s konkrétńı osobou
[9].

2.2.2 Peněženka

Součást́ı technologie kryptoměn je i ”peněženka“, na kterou je možné přij́ımat
platby, nebo naopak je možné z ńı kryptoměny pośılat na peněženky jiné.
K peněžence se vygeneruj́ı dva řetězce. Prvńı řetězec je ”privátńı kĺıč“, druhým
řetězcem je ”veřejný kĺıč“. Délka řetězce je 27-34 znak̊u. Př́ıkladem kĺıče může
být následuj́ıćı ukázka:

Privátnı́ klı́č: 3J98t1WpEZ73CNmQviecrnyiWrnqRhWNLy
Veřejný klı́č: 3P14159f73E4gFr7JterCCQh9QjiTjiZrG

Peněženku si lze zdarma vygenerovat téměř v libovolném množstv́ı, d́ıky
technologii, na které je postavena. Teoreticky je možné vygenerovat dvě shodné
peněženky, ale pravděpodobnost, že se tak stane je téměř nulová. Při ztrátě
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privátńıho kĺıče, nelze s kryptoměnami tam uloženými dále nakládat, protože
pravděpodobnost obnovy prakticky neexistuje, pokud nemáme zálohu. Privát-
ńı kĺıč může být i vytǐstěný na paṕı̌re pro snadněǰśı uložeńı.5 Pro nakládáńı
s kryptoměnami na daném kĺıči už je potřeba exterńı aplikaci, která to umož-
ňuje.

2.2.3 Druhy kryptoměnových peněženek

Aby bylo možné s kryptoměnami na peněžence nakládat, je potřeba využ́ıt
klienta, který to dovede. Mezi nejběžněǰśı zp̊usoby patř́ı aplikace pro poč́ıtače
nebo telefony, jako např́ıklad Electrum6, Exodus7 a Mycelium8.

Dále je možné použ́ıt online služby, či př́ımo směnárny, jako Coinbase.com,
Blockchain.info nebo Guarda.co.

Komunita kolem kryptoměn vytvořila i hardwarové peněženky, mezi nej-
známěǰśı patř́ı TREZOR,9 [10] nebo Ledger10, které dle autor̊u zvyšuj́ı bez-
pečnost uložených měn a usnadňuj́ı obnovu v př́ıpadě ztráty, nebo odcizeńı.

Posledńım zp̊usobem, který je jeden z nejbezpečněǰśıch, je stáhnout si celou
účetńı knihu celého Bitcoinu (Bitcoin Core) a použ́ıvat oficiálńı peněženku.
Avšak tato možnost je značně náročná na hardwarové požadavky [11]. Vı́ce
o nich naṕı̌si v sekci ńıže 2.2.5.

Pro bezpečné zacházeńı s kryptoměnou uloženou na peněžence, je potřeba
mı́t na paměti, že kdo vlastńı nebo zná soukromý kĺıč k peněžence, může i libo-
volně nakládat s kryptoměnou v peněžence uloženou. Při využ́ıváńı některého
z klient̊u popsaných výše, je potřeba tedy vědět, jestli kĺıč svěřujeme i třet́ı
osobě,11 nebo nikoliv.

2.2.4 Transakce

Po zadáńı př́ıkazu k odesláńı určité části kryptoměny se transakce muśı nej-
prve ověřit. Ověřeńı provede decentralizovaná śıt’ uzl̊u, kterou tvoř́ı těžaři
(několik tiśıc poč́ıtač̊u rozmı́stěných všude po světě, které spolu neustále ko-
munikuj́ı, v́ıc ńıže 2.2.6). Zkontroluj́ı, jestli je v peněžence dostatek prostředk̊u
k uskutečněńı transakce a vlož́ı ji do bloku k daľśım transakćım, které maj́ı
být aktuálně provedeny.

Bloky se vytvář́ı podle předem daných pravidel, založených na matema-
tických úlohách. Pokud těžař tuto úlohu vyřeš́ı, sestav́ı tak blok platných

5I když to nemuśı být nutně nejbezpečněǰśı řešeńı.
6https://electrum.org/
7https://www.exodus.io/
8https://wallet.mycelium.com/
9TREZOR je v̊ubec prvńı hardwarová peněženka a k tomu pocházej́ıćı z České republiky.

10https://www.ledger.com/
11Typicky, pokud necháme kryptoměny na směnárně, je to směnárna, kdo vlastńı privátńı

kĺıč.
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transakćı, který přidá do ”block chainu“, 2.2.5 který se rozš́ı̌ŕı na všechny
ostatńı uzly.

2.2.5 Technologie blockchain

Slovo ”blockchain“ vzniklo spojeńım dvou slov – ”block“ a ”chain“, v překladu

”řetěz blok̊u“. Blockchain obsahuje seznam všech transakćı, které na sebe
navazuj́ı a tvoř́ı účetńı knihu. Graficky to můžeme zobrazit jako orientovaný
strom, kde v kořeni je prvńı blok ”Genesis“ a na vrcholu (nejvzdáleněǰśı list)
je posledńı přidaný blok s transakcemi, které byly uskutečněny [12] [11].

Těžaři spravuj́ıćı tento blockchain ho maj́ı celý stažený lokálně a napojuj́ı
na něj nové bloky s novými transakcemi. Transakce, které nebyly potvrzeny,
konč́ı jako slepé větve tohoto stromu. Je to tedy distribuovaná databáze, která
neustále roste do velikosti. Aktuálńı velikost je přibližně 240 GB.12

Vzhledem k tomu, že je tato databáze nezašifrovaná, může si ji kdokoliv
prohĺıžet. Lze tak dohledat transakce na konkrétńı peněžence a z̊ustatek na
ńı v pr̊uběhu času. Proto je Bitcoin nazýván pseudoanonymńı, jak je zmı́něno
výše 2.2.1. Protože je snadné si udělat novou peněženku, doporučuje se pro
každou transakci použ́ıt novou a zvýšit tak anonymitu.

2.2.6 Těžba kryptoměn

Aby se blok napojil na blokchain, je potřeba vyřešit matematickou úlohu.
O vyřešeńı této úlohy se pokouš́ı tzv. těžaři, kteř́ı maj́ı mnohdy specializované
komponenty př́ımo na těžbu. Bitcoin je postaven tak, aby se úloha vyřešila
přibližně každých 10 minut. Za vyřešeńı této úlohy dostanou odměnu v podobě
nové emise kryptoměny. ”Těž́ı“ tedy nové mince, které je možné dále směňovat
a pośılat.

Dnes je odměna za připojený blok 12,5 Bitcoinu a očekává se zmenšeńı
odměny na 6,25 Bitcoinu. Po připojeńı 210 000 nových blok̊u se odměna
zmenšuje, což doposud vycházelo přibližně každé čtyři roky a dle [13] bude
daľśı zmenšeńı odměny během května 2020. V pr̊uběhu psańı této práce tak
nastalo 11. května 2020. Daľśı hlaving bude z 6,25 na 3,125 Bitcoinu za blok
přibližně v roce 2024.

Kromě emise nových kryptoměn, dostávaj́ı těžaři také odměnu z každé
potvrzené transakce. Při zadáváńı nové transakce je potřeba zvolit libovolný
poplatek, který těžaři obdrž́ı za jej́ı zpracováńı. Č́ım větš́ı tento poplatek je,
t́ım rychleji se transakce potvrd́ı, protože jsou těžaři v́ıce motivováni zařadit
tuto transakci do bloku a obdržet tak vyšš́ı odměnu. Na stránce https:
//billfodl.com/pages/bitcoinfees je možné zjistit aktuálńı doporučené
poplatky. Aktuálńı poplatky13 jsou:

12Zkontrolováno 21.3.2020. Dle: https://www.statista.com/statistics/647523/worldwide-
bitcoin-blockchain-size/

13Z 28.2.2020.
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Název Zkráceně Kapitalizace Cena/ks Vydaných kus̊u
Bitcoin BTC/XBT $152 292 110 612 $8 339,9 18 260 550
Ethereum ETH $23 642 872 290 $214,91 110 014 003
Ripple XRP $9 429 611 487 $0,2151 43 818 008 717
Bitcoin Cash BCH $5 242 306 122 $286,15 18 319 875
Tether USDT $4 670 826 388 $1,01 4 642 367 414
Bitcoin SV BSV $3 754 712 856 $204,98 18 317 115
Litecoin LTC $3 479 379 149 $54,15 64 249 087
EOS EOS $2 956 485 607 $3,21 920 759 630
Binance Coin BNB $2 822 992 729 $18,15 155 536 713
Tezos XTZ $1 969 366 584 $2,80 703 059 324

Tabulka 2.1: Výčet TOP 10 kryptoměn podle tržńı kapitalizace [1].

• $0,29 (6,52 Kč) pro potvrzeńı transakce do 10 minut (s prvńım možným
připojeným blokem).

• $0,29 (6,52 Kč) pro potvrzeńı transakce do 30 minut (do tř́ı připojených
blok̊u).

• $0,04 (0,90 Kč) pro potvrzeńı transakce do 60 minut (do šesti připoje-
ných blok̊u).

2.2.7 Ostatńı kryptoměny

Existuj́ı stovky jiných kryptoměn, než Bitcoin. Souhrnem se nazývaj́ı altco-
iny. Některé jsou podobné až téměř identické s Bitcoinem, jiné přidávaj́ı nové
funkce a principy fungováńı. Většinou jsou řazeny podle celkové tržńı kapi-
talizace dané kryptoměny. Uvedu zde př́ıkladem tři kryptoměny, které r̊uzně
vyčńıvaj́ı.

Kryptoměna Bitcoin Cash vznikla v roce 2017 odštěpeńım od Bitcoinu.
Zrychluje konfirmaci nových blok̊u a snižuje poplatky.14

Ethereum (vznik 2015) funguje jako decentralizovaný výpočetńı výkon,
který se nazývá Ethereum Virtual Machine (EVM). To umožňuje vytvářeńı
a spouštěńı ”chytrých kontrakt̊u“ na kterých můžou běžet nové druhy aplikaćı,
nebo př́ımo daľśı měny.15

Monero (vznik 2014) se lǐśı ve zvýšené anonymizaci, kdy ostatńı účastńıci
nemohou vidět a sledovat pohyby a z̊ustatky na jednotlivých peněženkách
d́ıky využit́ı kryptografie při převodech.16

14https://www.bitcoincash.org/
15https://ethereum.org/cs/what-is-ethereum/
16https://www.getmonero.org/

11



2. Analýza

2.3 Směnárna kryptoměn

”Směnárny kryptoměn jsou webové platformy, kde m̊užete nakupovat, prodávat,
nebo vyměňovat kryptoměny za jiné digitálńı měny nebo tradičńı měny jako
dolary či eura.“ [14] Při vzniku kryptoměn byly pouze dva zp̊usoby, jak kryp-
toměnu źıskat. Jedńım ze zp̊usob̊u bylo danou kryptoměnu vytěžit př́ımo.
Druhým zp̊usobem bylo se domluvit s jedńım z těžař̊u a kryptoměnu s ńım
směnit za jiné prostředky. Oba dva zp̊usoby ale byly relativně složité, neefek-
tivńı, a nebylo jasné, jaká je aktuálńı cena dané kryptoměny.

Proto, aby se urychlila a zd̊uvěryhodnila směna, začaly vznikat prvńı kryp-
toměnová tržǐstě, kde šlo kryptoměny nakupovat i prodávat za klasické fiat
měny, nebo dokonce i za jiné kryptoměny.

Mezi jednu z prvńıch kryptosměnáren patř́ı Mt. Gox. V minulosti se na
této směnárně obchodovalo až 70 % všech obchod̊u s Bitcoinem. To zp̊usobilo
jednotněǰśı cenu Bitcoinu a větš́ı d̊uvěryhodnost ve směnu. Kryptosměnárna
v roce 2014 ukončila svou činnost následkem vykradeńı Bitcon̊u, které spra-
vovala [15].

S postupem času vznikaly i daľśı kryptosměnárny, na kterých může být ve
stejný okamžik r̊uzná cena za stejnou kryptoměnu. Na každé burze plat́ı jiná
pravidla, jsou jiné poplatky a obchoduj́ı se jiné kryptoměny. A v rámci těchto
kryptosměnáren se daj́ı vysledovat arbitrážńı př́ıležitosti.

2.3.1 Podmı́nky arbitrážńıch př́ıležitost́ı

Pro úspěšné provedeńı trojúhelńıkové arbitráže jsou potřeba následuj́ıćı pod-
mı́nky:

1. Obchodovatelné páry – Na dané směnárně muśı být minimálně tři ob-
chodovatelné páry, které na sebe navazuj́ı (utvář́ı trojúhelńık, v́ıce výše).
Č́ım v́ıce pár̊u je k dispozici a tedy i trojúhelńık̊u, t́ım větš́ı je šance,
že nalezneme pozitivńı arbitráž. Nejčastěǰśı zápisy pár̊u jsou XXXYYY,
XXX/YYY, nebo XXX-YYY. XXX i YYY reprezentuj́ı dvě r̊uzné kryp-
toměny. XXX se nazývá ”základńı měna“, druhá část YYY je ”kótovaćı
měna“.

Pokud je např́ıklad kurz ”BNB/USDT = 20“, znamená to, že při pro-
deji dostaneme 20 jednotek kotovaćı měny (USDT) za jednu jednotku
základńı měny (BNB). Při nákupu by to bylo obráceně – zaplaceńım
20 jednotek kotovaćı měny (USDT), dostaneme 1 jednotku základńı
měny (BNB) [16].

Pokud je kurz zadán t́ımto zp̊usobem, je odvozen z posledńıho obchodu,
který byl proveden. Kurz může být zadán i následovně: ”BNB/USDT;
Bid (nab́ıdka) = 29,9; Ask (poptávka) = 30,1“. Bid je cena, za kterou je
nab́ızen BNB a za kterou lze okamžitě prodat. Ask je poptávaná cena,
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za kterou je BNB prodáván v̊uči USDT. Rozd́ıl mezi ask a bid cenou se
jmenuje ”spread“ (rozpět́ı).

2. Poplatky – Pokud se vyskytne arbitrážńı př́ıležitost, ale poplatky za
takový obchod by byly větš́ı, než teoretický zisk, opět by arbitráž ne-
fungovala. Č́ım menš́ı poplatky, t́ım větš́ı šance k arbitráži. Typickým
př́ıkladem poplatk̊u je ”maker“ a ”taker“ poplatek.
Maker je tv̊urce trhu, tedy ten, kdo zadá objednávku a čeká na jej́ı
př́ıpadné naplněńı. Objednávka může být prodejńı, nebo nákupńı vždy
za konkrétńı cenu, která ještě nenastala. Objednávka tak čeká na na-
plněńı a tvoř́ı poptávku a nab́ıdku, respektive trh. Proto jsou tyto ob-
chody většinou levněǰśı.
Taker je ten ”kdo bere“, tedy obchodńık, který by chtěl okamžitě na-
koupit, nebo prodat za aktuálńı nab́ızenou/poptávanou cenu. Většinou
za tento obchod plat́ı větš́ı poplatky [17].

3. Aplikačńı rozhrańı – Zkráceně API,17 je určitá abstrakce nad danou
aplikaćı (směnárnou), která poskytuje rozhrańı pro komunikaci s danou
aplikaćı. Směnárna muśı implementovat API rozhrańı, aby bylo možné
snadno strojově zpracovávat a provádět arbitráže. Rozhrańı většinou
umožňuj́ı stahovat aktuálńı data o trźıch ve strojově čitelné podobě, dále
źıskávat z̊ustatek na účtě, nebo podávat př́ıkazy k nákupu a prodeji.
Nejčastěǰśı dva protokoly pro tvorbu API, použ́ıvané kryptosměnárnami,
jsou REST API a WebSocket.
RESP API funguje na bázi dotaz-odpověd’ kdy se uživatel zeptá a server
odpov́ı. Bývá limitováno počtem dotaz̊u, které můžou být zavolány za
určitý čas [18].
WebSocket děĺı účastńıky na dvě skupiny – publishers (emitenty) a sub-
scribers (recipienty). Recipienti mohou odeb́ırat data od emitent̊u a ti
jim je po navázáńı komunikace dodávaj́ı, když je potřeba (př́ıkladem,
když dojde ke změně odeb́ıraných dat).

4. Limity API – API kryptosměnáren maj́ı r̊uzná omezeńı a někdy neńı
možné sledovat všechny trojúhelńıky a podávat př́ıkazy k nákupu a pro-
deji, kv̊uli těmto limit̊um. Hlavně při př́ıpadném provedeńı arbitráže je
třeba brát tyto limity v potaz.

2.3.2 Různé kryptosměnárny

Většina kryptosměnáren je si navzájem podobná a plńı svou základńı funkci –
nab́ıźı prodej a nákup jednotek až deśıtek kryptoměn. Dále se tedy zaměř́ım na
tři kryptosměnárny, které nějakým zp̊usobem vyčńıvaj́ı, a poṕı̌si je podrobněji.

17Z anglického application programming interface.
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Kurz Kumulovaný počet kus̊u
856,90 564
855,60 551
851„00 537
850,00 37
850,00 -3,30 %
848,00 20
847,00 32
846,00 82
845,50 166

Tabulka 2.2: Př́ıklad hloubky trhu.

Zaměř́ım se přitom na všechny výše uvedené 2.3.1 aspekty a dále ještě zjist́ım,
jestli aplikačńı rozhrańı nab́ıźı aktuálńı i historická data a zpř́ıstupňuj́ı záznam
i okamžitou hloubku trhu.

Hloubka trhu je záznam aktuálńı nab́ıdky a poptávky. Může vypadat po-
dobně, jako v tabulce 2.2. V této ilustrativńı hloubce trhu lze pozorovat, že
posledńı obchod byl uskutečněn za 850 jednotek měny, což je o 3,3 % méně, než
předchoźı obchod. Dále lze pozorovat, že je nab́ızeno 37 kus̊u za 850 jednotek
měny a poptáváno 20 kus̊u za 848 jednotek měny.

2.3.3 Binance

Binance patř́ı mezi největš́ı kryptosměnárny na světě, z pohledu nahlášeného
objemu obchod̊u [19]. Za posledńıch 30 dńı byly zobchodovány kryptoměny
v objemu $121 814 566 42118 a provedeno v́ıce než 1,4 milión̊u transakćı [20].

Kromě směny kryptoměn se Binance věnuje i jiným oblastem, které s kryp-
toměnami souviśı. Nab́ıźı např́ıklad zdarma edukačńı obsah ohledně kryp-
toměn,19 umožňuje podporovat charitativńı projekty skrze kryptoměny,20 nebo
vyv́ıj́ı svou vlastńı decentralizovanou softwarovou peněženku Trustwallet21

dostupnou na mobilńıch zař́ızeńıch. Binance vytvořila i stejnojmenou kryp-
toměnu Binance Chain (zkráceně BNB), kterou využ́ıvá mimo jiné ve své
směnárně.

1. Kryptoměny – na Binance se koncem roku 2019 obchodovalo na 591 pár̊u
a nové stále přibývaj́ı. Co se týče počtu pár̊u, řad́ı se aktuálně22 na
druhé mı́sto [21]. Př́ıkladem pár̊u může být: ETH/BTC, BNB/BTC,
XRP/BTC, BNB/USDT, EOS/USDT. Celkem jde obchodovat s v́ıce

18Dne 15.3.2020.
19https://www.binance.vision/
20https://www.binance.charity/
21https://trustwallet.com/
22Kontrolováno 15.3.2020.
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než 180 r̊uznými kryptoměnami, př́ıkladem: Litecoin, NEO, Monero, Te-
zos a daľśı [22].

2. Binance účtuje poplatky podle úrovně (”Level“) obchodńıka [23]. Cel-
kem má deset úrovńı označených VIP 0 až VIP 9. Podle objemu, který
obchodńık za posledńıch 30 dńı zobchodoval v ekvivalentu k Bitcoinu,
se řad́ı do určité úrovně. Pokud zobchodoval méně než 50 BTC, nebo
ekvivalent v jiných měnách, spadá do úrovně VIP 0. Tato úroveň má
nejvyšš́ı poplatky, proto poṕı̌si pouze tento nejhorš́ı možný scénář. Po-
platky jsou účtovány stylem maker a taker, se shodným poplatkem 0,1 %
z objemu transakce. Binance nab́ıźı možnost platit poplatky jej́ı kryp-
toměnou BNB, č́ımž lze dosáhnout na levněǰśı poplatky a to shodně
0,075 % pro maker i taker obchod.

3. Jsou nab́ızeny dvě možnosti, jak źıskávat data z Binance. Prvńı je REST
API a druhým je WebSocket [24]. REST API umožňuje mimo jiné źı-
skávat historii obchod̊u, seznam všech pár̊u, z̊ustatek na účtě, zadávat
př́ıkazy k nákupu i prodeji, nebo aktuálně nab́ızené a poptávané kurzy.
WebSocket umožňuje odeb́ırat aktuálńı data o nab́ıdce a poptávce, his-
torii obchod̊u, nebo źıskávat všechny změny cen, které proběhly. Ne-
umožňuje provádět obchody, nebo jiné akce.

4. Limity:

• REST API – Limit je dán IP adresou a požadavkem, který uživatel
odešle. Celková dostupná váha je 1200 každou minutu, respektive
20 dotaz̊u za sekundu. Pokud uživatel tyto limity překroč́ı, bude
mu zablokován př́ıstup z dané IP adresy na dvě minuty až tři dny.
Např́ıklad źıskáńı hloubky trhu do 100 záznamů stoj́ı jednu jed-
notku váhy. Źıskáńı posledńıch obchod̊u stoj́ı také jednu jednotku
váhy.

• WebSocket – Źıskáváńı aktuálńıch dat se nepoč́ıtá do žádného li-
mitu, je ovšem potřeba udržovat se serverem kontakt ping pong
zprávami (heartbeat) každých 10 minut. Spojeńı je platné po dobu
24 hodin.

5. Binance nab́ıźı rozhrańı pro źıskáváńı aktuálńıch i historických cen. Dále
nab́ıźı aktuálńı hloubku trhu, nikoliv však historickou hloubku trhu.

2.3.4 Kraken

Kryptosměnárna Kraken funguje od roku 2013 se śıdlem ve Spojených státech
amerických v San Franciscu [25]. Po pádu Mt. Gox. 2.3 Kraken pomalu přeb́ıral
obchody s kryptoměnami a aktuálně patř́ı mezi prvńıch 50 kryptosměnáren,
co se nahlášeného objemu týče [19]. Přestože má śıdlo ve Spojených státech

15



2. Analýza

amerických, zaměřuje se dle [26] kryptosměnárna hlavně na evropský trh, je
proto vhodná pro nákup kryptoměn za eura.

1. Kryptoměny – na Kraken se obchoduje přibližně 35 r̊uzných měn i kryp-
toměn, které spolu tvoř́ı přes 140 pár̊u. Mezi klasické měny lze obcho-
dovat s britskou librou, americkým dolarem a eurem [27].

2. Kraken účtuje poplatky podle objemu obchod̊u, které byly uskutečněny
posledńıch 30 dńı. Kraken rozděluje poplatky do dev́ıti úrovńı, přičemž
pro překročeńı prvńı úrovně je potřeba zobchodovat minimálně $50 001.
Poplatky na prvńı úrovni jsou opět stylem maker a taker. Maker po-
platek je 0,16 % a taker 0,26 %. Poplatky jsou dále snižovány dle zob-
chodovaného objemu vždy o 0,02 %, až se postupně poplatek za maker
obchod stává nulovým při zobchodovaném objemu $10 000 000 a v́ıce
a 0.10 % pro obchody typu taker. Některé páry, většinou mezi kon-
venčńımi měnami, jsou dále zvýhodněné pro maker obchody a zač́ınaj́ı
na menš́ıch poplatćıch. Př́ıkladem pár EUR/GBP zač́ıná již na poplatku
0,2 maker i taker [28].

3. Kraken podobně, jako Binance, nab́ıźı REST API i WebSocket [29].
REST API Krakenu děĺı požadavky na ”private“ (privátńı) a ”public“
(veřejné). Privátńı požadavky umožňuj́ı źıskat aktuálńı informace o účtu
uživatele a zadáváńı př́ıkaz̊u. Př́ıkladem je seznam otevřených pozic,
historii obchod̊u, objem obchod̊u a pokyn pro výběr prostředk̊u z účtu.
Veřejné požadavky umožňuj́ı źıskat informace o směnárně a měnových
kurzech. Lze źıskat informace o obchodovatelných párech na směnárně,
kurz daného páru, nebo OHLC data (z anglického open-high-low-close),
která sděluj́ı cenu při otevřeńı a zavřeńı trhu daný den a nejvyšš́ı a nej-
menš́ı cenu daný den.
WebSocket také nab́ıźı privátńı a veřejná data, podobně jako REST API
[30]. Př́ıkladem privátńıch dat je odběr vlastńıch otevřených i uzavře-
ných obchod̊u. Veřejné informace, které lze źıskat jsou změny cen na
daném páru, nebo hloubku trhu.

4. Limity:

• REST API – Každý požadavek na server má určitou váhu [29].
Váha zač́ıná na nule a některé požadavky váhu zvětšuj́ı o dva
body, jiné o jeden bod. Pokud je uživatel ověřen a zařazen do sku-
piny ”Starter“, potom se jeho váha zmenšuje o jeden bod každé tři
sekundy. Lze źıskat aktuálně obchodované páry (zvětš́ı váhu o dva
body), nebo aktuálńı cenu daného páru (zvětš́ı váhu o dva body).

• WebSocket – Źıskáváńı aktuálńıch dat je limitováno počtem připo-
jeńı [30]. Limit je nastaven tak, aby bylo možné źıskávat aktuálńı
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data všech pár̊u najednou. Také je zde limit požadavk̊u, který je
dán aktuálńım zat́ıžeńım systému.

5. Kraken nab́ıźı rozhrańı pro źıskáváńı aktuálńıch i historických cen. Dále
nab́ıźı aktuálńı hloubku trhu, nikoliv však historickou hloubku trhu.

2.3.5 Coinmate

Coinmate směnárna śıdĺıćı ve Velké Británii v Londýně [31] je vyv́ıjená v České
republice a založena Čechem Romanem Valihrachem [32]. Funguje od roku
2014 a dle [19] je aktuálně 168. největš́ı kryptosměnárnou. Pro Čechy je
směnárna zaj́ımavá z d̊uvodu, že př́ıj́ımá krom eur i české koruny. Česká banka,
kterou směnárna použ́ıvá pro české koruny je Fio Banka a. s., do které je možné
zaśılat okamžité platby z podporovaných českých bank.23 [33]

1. Kryptoměny – na Coinmate se obchoduje [33] pouze 20 měnových pár̊u
vytvořených pouze z 9 r̊uzných měn i kryptoměn. Mezi obchodova-
telné kryptoměny patř́ı Bitcoin, Litecoin, BitcoinCash, Ethereum, Rip-
ple, Dash, $DAI.

2. Coinmate účtuje poplatky podle objemu obchod̊u, které byly uskutečně-
ny posledńıch 30 dńı [33]. Stejně jako předchoźı směnárny nab́ıźı progre-
sivńı poplatky rozdělené do osmi úrovńı, přičemž pro překročeńı prvńı
úrovně je potřeba zobchodovat minimálně 10,001 eur. Poplatky jsou opět
stylem maker a taker. Maker poplatek je u nejnižš́ı úrovně 0,05 % a ta-
ker 0,15 %. Poplatky jsou dále snižovány dle zobchodovaného objemu
přibližně o 0,01 %. U vyšš́ıch úrovńı snižováńı poplatku zrychluje. Maker
obchod má nulový poplatek při zobchodovaném objemu 1 000 000 eur
a v́ıce.

3. Coinmate podobně jako předchoźı směnárny, nab́ıźı REST API i Web-
Socket, ale nově i XChange [34]. REST API Krakenu děĺı požadavky na

”user“ (uživatelské) a ”public“ (veřejné). Uživatelské požadavky umož-
ňuj́ı źıskat aktuálńı informace o účtu uživatele a zadáváńı př́ıkaz̊u. Př́ı-
kladem je seznam otevřených pozic, historie obchod̊u, objem obchod̊u
a pokyn pro výběr prostředk̊u z účtu. Veřejné požadavky umožňuj́ı źıskat
informace o směnárně a měnových kurzech. Lze źıskat informace o ob-
chodovatelných párech na směnárně, nebo kurz daného páru.
WebSocket [34] také nab́ıźı uživatelská a veřejná data, podobně jako
REST API. Př́ıkladem uživatelských dat je odběr vlastńıch otevřených
i uzavřených obchod̊u. Veřejné informace, které lze źıskat jsou změny
ceny na daném páru, nebo změna hloubky trhu.

23Během psańı této práce jsem obdržel email, kde informuj́ı své zákazńıky o pozastaveńı
př́ıj́ımáńı peněz v českých korunách, ale pracuj́ı na znovuzavedeńı této možnosti.
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”XChange je knihovna napsaná v jazyce Java, která nab́ıźı zjednodušené
API rozhrańı pro interakci s v́ıce než 60. Bitcoinovými a altcoinovými
směnárnami, která nab́ıźı stálé a jednotné rozhrańı pro obchodováńı
a źıskáváńı obchodńıch dat.“24 [35]

4. Limity:

• REST API – Je povoleno udělat maximálně 100 požadavk̊u za mi-
nutu ze stejné IP adresy.

• XChange – Je postavené na REST API, tedy plat́ı stejné omezeńı
100 požadavk̊u na minutu.

• WebSocket – Źıskáváńı aktuálńıch dat je limitováno počtem připo-
jeńım. Limit je 60 připojeńı za hodinu.

5. Coinmate [34] nab́ıźı rozhrańı pro źıskáváńı aktuálńıch i historických
cen. Dále nab́ıźı aktuálńı hloubku trhu, nikoliv však historickou hloubku
trhu.

24překlad autora
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Kapitola 3
Pr̊uzkum existuj́ıćıch řešeńı

V této kapitole prozkoumám existuj́ıćı akademické práce, zabývaj́ıćı se ar-
bitráž́ı. Dále vyhledám a analyzuji technická řešeńı, která by řešila problémy
s touto praćı spojené.

3.1 Pr̊uzkum existuj́ıćıch akademických praćı

V článku Obchodováńı a arbitráž na trhu kryptoměn25 [36] autoři zkoumaj́ı
tick data, tedy již uskutečněné obchody celkem na 17 kryptosměnárnách včetně
Krakenu a Binance a to pouze na trojúhelńıku BTC, ETH a XRP.

Docházej́ı k závěru, že největš́ı arbitrážńı př́ıležitosti jsou mezi krypto-
směnárnami, které śıdĺı v r̊uzných státech. Důvod je hlavně ten, že ceny na
kryptosměnárnách mimo Evropu a Severńı Ameriku jsou ochotny platit v́ıce
v př́ıpadě pozitivńıch zpráv kolem kryptoměn, č́ımž zp̊usob́ı větš́ı rozd́ıly cen
např́ıč kontinenty. Možná rizika takového obchodu jsou potencionálńı špatný
převod zisk̊u zpět do domovské země. To souviśı i s otevřenost́ı dané země
a napojeńı na globálńı finančńı systémy. Pokud je země v́ıce uzavřená, je tam
větš́ı šance naj́ıt arbitrážńı př́ıležitost, protože je zde menš́ı konkurence oproti
zemı́m v́ıce provázané s globálńımi trhy. Tyto arbitrážńı př́ıležitosti mohou
trvat i několik dńı a týdn̊u.

Dále uvád́ı, že č́ım větš́ı momentová změna ceny, t́ım větš́ı je šance pro
arbitráž. Také analyzuj́ı teoretický zisk v celém objemu, např́ıč kontinenty.
Např́ıklad profit mezi Spojenými státy americkými a Koreou je i dvacetkrát
větš́ı, než mezi Spojenými státy americkými a Evropou.

Práce Oběd zdarma! Arbitrážńı př́ıležitosti na forexovém trhu [37] se ne-
zabývá kryptoměnami, ale klasickými fiat měnami a zkoumá př́ıležitosti ar-
bitráž́ı na nich.

Zjistili, že od roku 1999 do roku 2009 dramaticky klesá výskyt těchto
př́ıležitost́ı a pokud se už naskytnout, tak jen na zlomek sekundy – ještě v roce

25Překlad autora, angl.: Trading and arbitrage in cryptocurrency markets
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1999 byla šance, že př́ıležitost zanikne do jedné sekundy méně, než 50 %, v roce
2009 byla již šance 90%. Jako možné od̊uvodněńı udávaj́ı zlepšeńı technických
systému, jako př́ımé napojeńı na trh fiat měn, což usnadňuj́ı vyhodnocováńı
a realizováńı těchto př́ıležitost́ı v co nejmenš́ım možném čase.

Na trh fiat měn je nahĺıženo jako na nejefektivněǰśı trh v praktické i teore-
tické úrovni a na efektivńım trhu by žádná taková arbitrážńı př́ıležitost neměla
nastávat. Přesto se občas tyto př́ıležitosti naskytnou. Lze tedy vidět, že trh
se neustále optimalizuje a tento proces neustává ani dnes (respektive v roce
2012, kdy byla práce publikovaná) a instituce stále investuj́ı prostředky pro
zrychleńı a zefektivněńı. Pro ziskovou realizaci arbitráž́ı je tedy velice d̊uležitá
rychlost źıskáńı aktuálńıch cen a jejich vyhodnoceńı. Celkově se tento proces
nazývá algoritmické obchodováńı.

Článek Arbitrážńı př́ıležitosti pomoćı fiat měn na kryptosměnárnách [38]
zkoumá efektivitu trhu kryptoměn na párech BTC/EUR, BTC/USD a páru
EUR/USD od února 2017 do prosince 2018 na směnárnách Kraken, Bitstamp
a kratš́ı dobu i na BITFINEX.

Výsledkem pr̊uzkumu bylo, že k arbitrážńım př́ıležitostem docháźı téměř
v 70 % zkoumaných moment̊u a drtivá většina těchto př́ıležitost́ı vydělá méně,
než 0,1 %, přičemž nejv́ıce výskyt̊u bylo na kryptosměnárně Kraken. Vzhledem
k tomu, že výsledek poč́ıtaj́ı na datech třet́ı strany a s dlouhým intervalem,
může tento výsledek být značně nepřesný. Každopádně článek přisṕıvá tvr-
zeńı, že kryptosměnárny jsou stále ještě neefektivńım trhem ve větš́ı mı́̌re, než
trh s fiat měnami.

3.2 Pr̊uzkum existuj́ıćıch technických řešeńı

V této kapitole provedu pr̊uzkum existuj́ıćıch řešeńı, tedy zkuśım vyhledat
projekty nebo práce, které se zaměřuj́ı aspoň na jeden aspekt ze zadáńı:

• Projekt, který by sb́ıral aktuálńı i historická data z kryptosměnáren
o uskutečněných obchodech a obchodńı knize.

• Zp̊usob, jak tato data uchovávat.

• Zp̊usob, jak v těchto datech nacházet př́ıležitosti ke trojúhelńıkové ar-
bitráži.

Poté vyhledám knihovny, které všechny tyto funkce spoj́ı, tedy stáhnou
aktuálńı data, ulož́ı je pro dlouhodobé pozorováńı a vyhodnot́ı trojúhelńıkové
arbitráže, přičemž berou v potaz hloubku trhu. Budou tak prozkoumány jed-
notlivé části, ale i celek.
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3.2. Pr̊uzkum existuj́ıćıch technických řešeńı

3.2.1 Stahováńı dat z krytposměnáren

Existuje celá řada knihoven, placené i zdarma, které nab́ıźı jednotné rozhrańı
pro př́ıstup k API jednotlivých směnáren. Některé knihovny se nespokoj́ı pouze
s př́ıstupem k API, ale stav́ı nad knihovnami rovnou celé platformy, které
umožňuj́ı např́ıklad stahovat historická data, nebo udělovat práva r̊uzným
vývojář̊um při vývoji v týmech.

CryptoCurrency eXchange Trading, zkráceně CCXT26 je projekt, který je
dostupný na Github.com. Obsahuje knihovny v jazyce JavaScript, Python
a PHP a nab́ıźı jednotné rozhrańı pro práci s API v́ıce než 120. krypto-
směnárnami. Knihovna nab́ıźı možnosti stahovat data z trh̊u, obchodované
páry, ceny pár̊u, hloubku trhu, historii obchod̊u i OHLC data a mimo jiné
dokáže i hĺıdat limity na jednotlivých směnárnách. Knihovna tedy splňuje
prvńı požadavek. Rozhrańı, přes které je implementována, je REST API. Web-
Socket rozhrańı nab́ıźı pouze v placené verzi CCXT Pro. Knihovna je nab́ızena
pod svobodnou licenćı MIT licence, takže je možné ji libovolně upravovat
a využ́ıvat.

Daľśı knihovna, která se nab́ıźı je Cryptocurrency Exchange Feed Han-
dler, zkráceně Cryptofeed.27 Knihovna je napsaná v jazyce Python a také
nab́ıźı standardizované rozhrańı pro komunikaci s kryptosměnárnami, ale kde
je to možné použ́ıvá WebScoket rozhrańı mı́sto REST API. Knihovna bohužel
nepodporuje tolik směnáren, jako CCXT. Mezi podporované směnárny patř́ı
Binance, Kraken a daľśıch 23. Licence také umožňuje použ́ıt tuto knihovnu ve
vlastńıch projektech, ovšem s nutnost́ı zachováńı licence v p̊uvodńım zněńı.

Shrimpy je nejen knihovna, ale i celá platforma, která nab́ıźı jednotný
př́ıstup pro stahováńı obchodńıch dat z kryptosměnáren.28 Shrimpy se zamě-
řuje na týmy vývojář̊u, kteř́ı chtěj́ı obchodovat na kryptosměnárnách pomoćı
robot̊u a krom napojeńı na směnárny, umožňuje dávat také r̊uzné oprávněńı
r̊uzným vývojář̊um. Knihovna nab́ıźı rozhrańı REST API i WebSocket. Použ́ı-
váńı REST API je možné zdarma, WebSocket rozhrańı je zpoplatněno pro
osobńı použit́ı $19 měśıčně, komerčńı použit́ı je dražš́ı a přidává plné funkčno-
sti celé platformy. Shrimpy nab́ıźı i historickou hloubku trhu, kterou sb́ırá
přibližně každou minutu. Tato funkce je jen v placené verzi.

CoinAPI.io29 je daľśı platforma, podobná Shrimpy, která nab́ıźı standar-
dizované rozhrańı pro v́ıce kryptosměnáren. Nab́ıźı REST API i WebSocket
a je dostupná v několika programovaćıch jazyćıch, jako Python, R, C++,
Java, PHP a daľśı. Nab́ıźı rozhrańı pro aktuálńı i historická data v jednotném
formátu např́ıč kryptosměnárnami, která platforma nasb́ırala.

Pro historická data je vhodná platforma CryptoTick, [2] která za r̊uzný
poplatek nab́ıźı data ze směnáren. Př́ıkladem je v tabulce 3.1 ceńık dat, která

26https://ccxt.pro/
27https://github.com/bmoscon/cryptofeed
28https://developers.shrimpy.io/
29https://www.coinapi.io/
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Směnárna Velikost dat Cena Začátek sběru
Binance 181.26 GB $22,089.19 18.12.2017
Kraken 32.71 GB $3,799.25 5.8.2014
Coinmate 770.12 MB $139.37 14.3.2017

Tabulka 3.1: Ukázka vybraných dat, které jsou možné zakoupit na Crypto-
Tick [2].

byla nasb́ırána každou sekundu a obsahuj́ı 10 položek v hloubce trhu.
Existuj́ı i daľśı platformy, jako Coinmarketcap.com/api/, Nomics.com, min-

api.CryptoCompare.com a daľśı, ale rozd́ıly ve službách, které nab́ıźı již nejsou
tak zásadńı pro tuto práci.

3.2.2 Ukládáńı dat

Objem dat, která bude potřeba ukládat zálež́ı na době sledováńı trojúhelńık̊u
a počtu sledovaných pár̊u. Po prozkoumáńı dat z CryptoTick je zřejmé, že
data uložená za měśıc se mohou velmi lǐsit. Od deśıtek MB (Coinmate),
přes stovky MB (Kraken) po jednotky GB (Binance). Kdyby se nesledovalo
velké množstv́ı dat a objemy by byly v deśıtkách MB, nebo se sledoval pouze
aktuálńı stav, stačilo by na ukládáńı jen lokálńı pamět’, jako proměnné v pro-
gramu, popř́ıpadě běžný textový soubor (resp. csv).

Pro dlouhodoběǰśı sběr dat, nebo větš́ı objemy, je už vhodné využ́ıt relačńı
databázi, která usnadńı budoućı manipulaci s těmito daty, jako např́ıklad
výběr pouze některých pár̊u.

3.2.3 Arbitráž

Většina praćı a knihoven se zabývala nikoliv pouze trojhrannou arbitráž́ı, ale
hledaly libovolně dlouhé sekvence obchod̊u,30 na kterých by arbitráž šla teore-
ticky realizovat. Nebo se zaměřovaly na prostorovou arbitráž jako takovou,31

nikoliv na trojhrannou arbitráž. Měly tak trochu odlǐsný př́ıstup, než je možné
použ́ıt u trojhranné arbitráže, kde je omezeńı velikosti cyklu v grafu a jedná
se o stejnou směnárnu. Problém trojhranné arbitráže sám o sobě, lze totiž
převést na několik podproblémů, které jsou již řádně zdokumentované a jsou
známá možná řešeńı. Vı́ce k tomuto tématu naṕı̌si v kapitole 4.1.1.

3.2.4 Programy pro vyhodnocováńı trojhranných arbitráž́ı

Existuj́ı online platformy, které se zaměřuj́ı př́ımo na obchodováńı na smě-
nárnách, [39] většinou i za poplatek, jako např́ıklad www.hodlbot.io/, nebo

30https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2111317
31https://blog.coinfabrik.com/what-i-have-learned-from-my-arbitrage-experiences-with-

cryptoassets/
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3.2. Pr̊uzkum existuj́ıćıch technických řešeńı

www.cryptohopper.com/. Tyto platformy ale nenab́ıźı potřebné analytické ná-
stroje, požadovaná data, nebo se nezaměřuj́ı na trojhrannou arbitráž s hloub-
kou trhu a bývaj́ı uzavřenými platformami, které nelze dále v této práci použ́ıt.

Dále se relativně dost knihoven zabývá vývojem obchodńıch bot̊u, jako
Tribeca32, napsaná v systému Node.js, nikoliv však arbitráž́ı, nemluvě o ne-
možnosti prezentováńı dat.

Vhodněǰśım př́ıkladem je knihovna TriangularArbitrage33. Ta poskytuje
všechny požadované funkce – stáhne data z kryptosměnáren pomoćı Web-
Socket API, vyhodnot́ı trojúhelńıkové arbitráže s poplatky a zobraźı nejnověǰśı
př́ıležitosti seřazené podle největš́ıho procentuálńıho zisku a ulož́ı data do
databáze pro pozděǰśı analýzu. Bohužel bere v potaz pouze prvńı hodnoty
v hloubce trhu a data dále nevyhodnocuje.

Cryptocurrency trading bots in Python je knihovna,34 která mimo jiné
nab́ıźı možnost trojúhelńıkové arbitráže pouze na směnárně Binance. Knihovna
je psaná v Pythonu a nab́ıźı vizualizaci vývoje ceny trojúhelńık̊u, nepoč́ıtá
ovšem vybrané statistiky, jako délku trváńı, zisk a objem. Knihovna nebyla
již v́ıce než rok aktualizovaná.

Existuje program, který je uzp̊usoben pro tvorbu robot̊u obchoduj́ıćıch na
kryptosměnárnách.35 Uživatel si tam může vytvořit vlastńıho robota v jazyce
C#, např́ıklad i robota sleduj́ıćıho trojúhelńıkovou arbitráž i s hloubkou trhu.
Bohužel tato data dále nevyhodnocuje a neukládá pro pozděǰśı použit́ı.

Aplikace Adama Pečeva, [40] kterou vytvořil v rámci své magisterské práce
je také vhodným př́ıkladem. Nezabývá se ale již hloubkou trhu, ani nevypo-
č́ıtává dobu trváńı a objem.

Knihovna Cryptocurrency arbitrage36 umožňuje vyhledáváńı prostorové
tak i trojúhelńıkové arbitráže a dokonce i za pomoci hloubky trhu. Bohužel
posledńı aktualizace byla v roce 2014 a některé podporované směnárny dnes
již nefunguj́ı.

Zmı́nku si určitě ještě zaslouž́ı knihovna Blackbird.37 Autor se v ńı soustřed́ı
pouze na prostorovou arbitráž a nebere v potaz hloubku trhu, ale arbitráž re-
alizuje za pomoci tzv. krátké pozice,38 která spoč́ıvá v tom, že na jedné burze
krytpoměnu nakouṕı a na druhé prodá pouze zap̊ujčenou kryptoměnu. T́ım
doćıĺı tržně neutrálńıho obchodu a eliminuje některá rizika arbitráže. Deľśı
vysvětleńı by bylo nad rozsah této práce, nab́ıźı tedy možné pokračováńı.

32https://github.com/michaelgrosner/tribeca
33https://github.com/tiagosiebler/TriangularArbitrage
34https://github.com/Roibal/Cryptocurrency-Trading-Bots-Python-Beginner-Advance
35Dostupný na adrese https://ico.1ct.io/.
36https://github.com/ericjang/cryptocurrency arbitrage/blob/master/config.py
37https://github.com/butor/blackbird
38angl. short position
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3.2.5 Výsledek pr̊uzkumu

Z teoretických praćı bylo zjǐstěno, že trhy s kryptosměnárnami jsou značně ne-
efektivńı a docháźı na nich k arbitrážńım př́ıležitostem relativně často, ovšem
i v relativně malém procentuálńım zisku.

Co se týče technických řešeńı, existuj́ı projekty nebo knihovny, které se
arbitráž́ı, nebo jen jej́ı část́ı zabývaj́ı. Bohužel v každé práci chyběla nějaká
požadovaná funkčnost. Nejčastěji nebraly v potaz hloubku trhu a neukládaly
data pro dlouhodoběǰśı analýzu.

Pr̊uzkum tak ukázal, že je zde prostor pro vývoj nové aplikace, která by
zaplnila tyto nedostatky.
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Kapitola 4
Návrh řešeńı

Kryptosměnárna, kterou se budu zabývat je Kraken. Důvodem, proč jsem
si ji zvolil, je přijatelný počet pár̊u a tedy i objem stažených a ukládaných
dat a také skutečnost, že zde mám otevřený účet. Výsledná aplikace by měla
zvládat všechny následuj́ıćı požadavky:

• Sb́ırat pomoćı WebSocket aktuálńı obchodńı knihy všech pár̊u z kryp-
tosměnárny.

• Ukládat obchodńı knihu do databáze.

• Vyhodnocovat v těchto datech trojúhelńıkové arbitráže živě, nebo na
datech uložených v databázi.

• Poč́ıtat základńı statistiky, jako kolikrát se arbitráž na daném trojúhel-
ńıku naskytla, jak dlouho vydržela, jaký by byl teoretický absolutńı a re-
lativńı zisk.

• Spoč́ıtané statistiky prezentovat uživateli v reálném čase.

Aplikace tedy nevyžaduje žádné speciálńı technologie, které by byly do-
stupné pouze v nějakém konkrétńım programovaćım jazyce. Jde tedy hlavně
o osobńı preferenci, od které se bude odv́ıjet výběr navazuj́ıćıch technologíı
a knihoven.

Podobné požadavky měl i Pečev [40] ve své práci, který pro implementaci
zvolil jazyk Ruby a framework Ruby on Rails. Implementace by ale zrovna
tak šla řešit v jazyce Python s využit́ım frameworku Django, kde se budou
ve webovém prohĺıžeči zobrazovat statistiky. Mı́sto webového frameworku by
šlo použ́ıt i grafickou knihovnu TkInter a udělat desktopovou aplikaci. Daľśı
možnost́ı je i jazyk PHP a např́ıklad framework Symfony.
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4. Návrh řešeńı

4.1 Vyhodnoceńı arbitráže s obchodńı knihou

V kapitole poṕı̌si zp̊usob vyhledáváńı arbitrážńıch př́ıležitost́ı a situace, které
mohou nastat.

4.1.1 Nalezeńı trojúhelńık̊u

Abychom se dostali k problému nalezeńı arbitrážńıch př́ıležitost́ı, je potřeba
prvńı vyhledat trojúhelńıkové páry na směnárně, které se dále budou sledovat.
Problém nalezeńı trojúhelńık̊u se dá převést do grafové podoby, kde vrcholem
je daná měna (BTC) a hranou je kurz (9 000) k jinému vrcholu/měně (USDT).
Potom se muśı naj́ıt cyklus délky tři (přes tři hrany), jej́ıchž kurzy se budou
dále zkoumat a vyhledávat na nich arbitrážńı př́ıležitosti.

K nalezeńı cesty stač́ı použ́ıt upravený algoritmus prohledáváńı do hloubky,
š́ı̌rky, nebo i Dijkstr̊uv algoritmus. Já jsem v práci zvolil upravenou verzi al-
goritmus prohledávaj́ıćı do hloubky, která se vydá maximálně do hloubky tři.

4.1.2 Vyhodnoceńı arbitráže

Po źıskáńı všech obchodńıch knih a trojúhelńık̊u, 4.2.2 může přij́ıt na řadu
jejich vyhodnoceńı.

K trojúhelńıkové arbitráži je třeba provést tři obchody mezi třemi r̊uznými
měnami. V ideálńı situaci by pro rychlou kontrolu profitability stačilo vynáso-
beńı nejlepš́ıch nab́ıdek (anglicky bid) v obchodńı knize a kdyby byl výsledek
větš́ı než jedna, je potom směna profitabilńı.

Obchodovatelné páry jsou ale na směnárně zapsané pouze v jednom směru.
Může se tedy stát, že trojúhelńık bude obsahovat páry ETH/XBT, XBT/EUR
a ETH/EUR. Jestliže prvńı pár udává směr obchodu, posledńı pár je tak
udáván ”proti směru“ obchodu. V takovém př́ıpadě je nutné pro rychlou kon-
trolu nikoliv násobit nejlepš́ı nab́ıdku (bid), ale dělit nejlepš́ı poptávkou (an-
glicky ask).

Od výsledné procentuálńı změny je ještě nutné odeč́ıst poplatky na obchod,
které je potřeba zaplatit hned třikrát (za každou hranu jednou).

Na obrázku 4.1 lze vidět př́ıklad této trojhranné arbitráže, bez započ́ıtáńı
poplatk̊u, se vstupńı částkou 1 000 ETH a výstupńı částkou 1 001,2229 ETH.
Teoretický zisk by tak mohl být až 1,2229 ETH.

4.1.3 Omezeńı objemem

Každý kurz je ve skutečnosti navázán na objem, který je za danou cenu
nab́ızen. Mohlo by se tak stát, že ve třet́ım obchodu bude na nejlepš́ım kurzu
nab́ızeno pouze 900 ETH. Potom nemá smysl směňovat v́ıce, než je nab́ızeno
a dojde k omezeńı objemu s kterým je potřeba poč́ıtat. Výsledný zisk by tak
byl pouze 1,01 ETH oproti 1,22 ETH bez omezeńı objemu.
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Obrázek 4.1: Př́ıklad pr̊uběhu trojhranné arbitráže bez poplatk̊u. (Obrázek au-
tora)

4.1.4 Vyhodnoceńı arbitráže s větš́ı hloubkou trhu

Pokud dojde k omezeńı objemem je d̊uležité si pamatovat, na jaké hraně k ome-
zeńı došlo a na tomto páru zvětšit hloubku o jedna v́ıce.

Potom je potřeba udělat prvńı rychlou kontrolu, že i obchody pouze na
této hloubce by byly pozitivńı pronásobeńım, resp. vyděleńım kurz̊u, jak je
popsáno v kapitole 4.1.2. Kdyby se nedělala tato kontrola, výsledek arbitráže
s větš́ım objemem by sice mohl být ziskový, ale absolutńı zisk by pomalu
klesal, což by značilo, že pouze zisky z předešlých úrovńı pokrývaj́ı ztrátu na
této úrovni. Taková situace neńı žádaná.

Pokud je tedy arbitráž zisková i na této úrovni, provede se i na ńı ob-
chod a součet obchod̊u na všech úrovńıch páru je dále vstupńı částka do páru
daľśıho. Tam se postupně směňuje částka z prvńıch obchod̊u na nejvýhodněǰśı
nab́ıdce, nebo poptávce (podle směru) směrem k horš́ı, opět podle hloubky na
daném páru. Před každou směnou je nutné zkontrolovat, jestli máme v́ıc peněz,
než se nab́ıźı/poptává a sebrat minimum z těchto hodnot. Kdyby bylo ome-
zuj́ıćı množstv́ı měny v dané hloubce, při daľśım pr̊uchodu se zvětš́ı hloubka
a arbitráž se zkuśı udělat zase hlouběji.

Skutečná situace je tedy znázorněna na obrázku 4.2. Tam lze vidět, že
prvńı obchod se provede beze změny (objem 1 300 ETH je větš́ı, než náš
požadovaný 1 000 ETH), druhý obchod také (objem na prvńı hloubce trhu je
22 XBT, což je dostatečné pro náš objem 21,89 XBT) a třet́ı obchod bude již
omezen. Prvńı je třeba zjistit objem na prvńı úrovni, protože pár je zapsán
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Obrázek 4.2: Př́ıklad pr̊uběhu trojhranné arbitráže bez poplatk̊u s hloubkou
trhu. (Obrázek autora)

Hloubka na třet́ım páru Začátek Konec Zisk v % Absolutńı zisk
1 900 901,01 0,1229% 1,01
2 1 000 1 001,21 0,1217% 1,21

Tabulka 4.1: Porovnáńı arbitráže s větš́ı hloubkou trhu.

proti směru obchodu. To se udělá vynásobeńım ceny a objemu:

181, 03 ∗ 900 = 162927

Lze vidět, že objem je menš́ı, než kolik potřebujeme směnit. Proto se prvńı
směńı celý objem na prvńı úrovni a zbytek prostředk̊u je třeba směnit na
úrovni nižš́ı s horš́ım kurzem. To zapř́ıčińı, že relativńı zisk klesne, ale absolutńı
stoupne, jak je znázorněno v tabulce 4.1.

Poplatky by úměrně nar̊ustaly za každé zvětšeńı v účetńı knize, protože
kdyby se arbitráž realizovala, jednalo by se o taker obchody na každém stupni
účetńı knihy. Poplatky tak relativně rychle rostou.

4.2 Ostatńı technologie

Dále poṕı̌si ostatńı technologie, které byly při praktické části použity.
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4.2. Ostatńı technologie

4.2.1 Python a Django

Zvolil jsem jazyk Python ve verzi 3, který již ovládám. Python 3 je skriptovaćı
jazyk, který je vhodný pro rychlý vývoj a automatizaci úloh, což odpov́ıdá
potřebám mé práce. Dále jsem zvolil Django, tedy celý webový framework,
který mně usnadńı prezentaci výsledku. Django je otevřený software, který
sleduje architekturu model-view-controller a umožňuje tvořit webové prezen-
tace v jazyce HTML. Přednost před pouhou desktopovou aplikaćı (TkInter)
jsem mu dal proto, že nab́ıźı větš́ı možnosti rozš́ı̌reńı v budoucnosti, jako
např́ıklad vystavit stažená data na internet.

4.2.2 WebSocket

Obchodńı knihy je potřeba z kryptosměnárny stahovat. Jak bylo zmı́něno
výše, lze to dělat dvěma technologiemi - REST API a WebSocket. Vzhledem
k tomu, že REST API má relativně př́ısné limity a je potřeba stahovat co
nejv́ıce obchodńıch knih pro zvýšeńı šance nalezeńı trojhranné arbitráže, je
vhodným nástrojem právě technologie WebSocket. Kraken umožňuje odeb́ırat
data konkrétńıch pár̊u, proto pro zjǐstěńı všech aktuálńıch pár̊u je použito
REST API.

4.2.3 JSON

Směnárna pośılá data přes WebSocket ve formátu JSON, což je formát určený
pro přenos dat. Je tedy vhodné použ́ıt knihovnu pro práci s JSON textem
v Pythonu pro tvorbu obchodńıch knih.

4.2.4 SQLite

Jak bylo zmı́něno výše, data je vhodné ukládat do databáze, jej́ıž struktura ne-
bude nijak složitá. Stač́ı tedy použ́ıt klasickou relačńı databázi. Nab́ıźı se tedy
možnosti jako MySQL, PostgreSQL, SQLite a daľśı. Všechny tyto možnosti je
vhodné použ́ıt. Zvolil jsem odlehčenou databázi SQLite, která je volně k dis-
pozici a nepotřebuje sv̊uj vlastńı server. Také d́ıky podpoře Pythonu je s ńı
velmi snadná práce.

4.2.5 Śıt’ový socket

Jak poṕı̌si ńıže, 5 aplikaci jsem rozdělil na dvě části, které spolu komunikuj́ı
pomoćı śıt’ového socket připojeńı. Přes toto připojeńı si dále vyměňuj́ı obě
části potřebná data.

4.2.6 Chart.js, JavaScript a AJAX

Zvoleńım Djanga pro prezentaci výsledk̊u je potřeba udělat webovou prezen-
taci v jazyce HTML popř́ıpadě graficky upravit pomoćı CSS. Oba jazyky
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4. Návrh řešeńı

jsou použ́ıvány pro tvorbu webových stránek. S tvorbou mně ještě pomůže
framework Bootstrap, který hlavně usnadňuje pozicováńı element̊u a jejich
responsivitu.

Pro zobrazeńı grafu jsem použil knihovnu Chart.js. Nab́ızely se i jiné
možnosti, ale knihovna Chart.js je zdarma a volně k dispozici a sv̊uj účel -
zobrazit graf - plńı dostatečně. Nebylo potřeba se tedy ohĺıžet po jiném řešeńı.
Data se stahuj́ı pomoćı jazyka JavaScript, což je skriptovaćı jazyk, který se
vykonává na straně klienta (prohĺıžeče), nikoliv serveru.

Data na stránce se muśı dynamicky měnit a aktualizovat v pr̊uběhu času.
Tento problém jde vyřešit např́ıklad napsáńım vlastńıho WebScoket serveru
a klienta, data by se tak zobrazovala v reálném čase, přesně jak přicházej́ı.
Já jsem zvolil metodu REST API a dotazováńı se na data nová. Na straně
klienta to řeš́ım pomoćı technologie AJAX, což je zkratka pro Asynchronous
JavaScript and XML (asynchronńı JavaScript a XML39). AJAX umožňuje bez
obnoveńı stránky pomoćı JavaScriptu nač́ıst potřebné údaje ze serveru. Vzhle-
dem k tomu, že graf již tuto technologii použ́ıval, nab́ızelo se tuto funkčnost
pouze trochu rozš́ı̌rit i o daľśı potřebné položky, které se aktualizuj́ı.

39Překlad autora.
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Kapitola 5
Realizace

Výslednou aplikaci jsem rozdělil na dvě části, které jsem následně spojil do-
hromady. Prvńı část se stará o stahováńı dat, ukládáńı a vyhodnoceńı. Druhá
část je webová prezentace, kde se zobraźı výsledky prvńı části.

Důvod, proč jsem se tak rozhodl jsou snadněǰśı budoućı úpravy, kdy se
dá snadno prvńı část vyjmout a implementovat v jiné aplikaci. Zdrojový
kód dodržuje zásady PEP 8 pro stylováńı kódu Pythonu, dále jsou složitěǰśı
části kódu okomentovány a názvy proměnných i metod voleny co nejvýstižněji
vzhledem k účelu.

5.1 Architektura

Na obrázku 5.1 lze vidět propojeńı těchto tř́ıd. Přerušovaná šipka znač́ı socket
propojeńı, pomoćı kterého spolu Django s prvńı část́ı komunikuj́ı na adrese

”127.0.0.1“ a port ”8080“. Django pouze pośılá zprávy, jaká data požaduje
a prvńı část je vrát́ı, pokud jsou k dispozici.

Databáze v prvńı části obsahuje jedinou tabulku jménem order book, která
zaznamenává:

• pair (text) - Jméno páru ve formátu ”AAA/BBB“.

• bid (blob) - Obsahuje slovńık40 kde kĺıč je kurz nab́ıdky páru a hodnota
objem na daném kurzu. (Maximálně do hloubky deset)

• ask (blob) - Obsahuje slovńık41 kde kĺıč je kurz poptávky páru a hodnota
objem na daném kurzu. (Maximálně do hloubky deset)

• timestamp (real) - Čas obdržený od směnárny, kdy k této změně došlo.
40Dictonary - datová struktura v Pythonu maj́ıćı kĺıč a hodnotu.
41Vı́ce předchoźı poznámka.
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Obrázek 5.1: Závislosti tř́ıd.

5.2 Prvńı část

Hlavńı tř́ıda prvńı části je TriangularArbitrage, která se spust́ı spolu se serve-
rem ArbitrageServer, ale je možné ji spustit i samostatně42. V obou př́ıpadech
se výsledek vyṕı̌se do terminálu. Tato tř́ıda nab́ıźı rozhrańı pro źıskáváńı infor-
maćı o aktuálńıch statistikách trojúhelńıkových arbitráž́ı na kryptosměnárně
Kraken.

Tř́ıda ArbitrageServer pouze obaluje hlavńı tř́ıdu a zpř́ıstupňuje ji přes
socket rozhrańı, které obstarává.

Součást́ı prvńı části je soubor KONST.py, kde jsou uloženy základńı na-
staveńı aplikace. Př́ıkladem nastaveńı je výchoźı měna ve které se zobrazuje
výsledek, cesta k databázi, adresa REST API pro źıskáńı pár̊u, na kolik dese-
tinných mı́st se má zaokrouhlovat při výpisu, a daľśı.

42Přeṕınačem ”–only“, v́ıce v instalačńı př́ır̊učce 5.6.
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5.2. Prvńı část

{"error":[],
"result":{

"ADAETH":{
"altname":"ADAETH",
"wsname":"ADA\/ETH",
"aclass_base":"currency","base":"ADA",
"aclass_quote":"currency","quote":"XETH",
"lot":"unit","pair_decimals":7,"lot_decimals":8,
"lot_multiplier":1,"leverage_buy":[2,3],
"leverage_sell":[2,3],
"fees":[

[0,0.26],[50000,0.24],[100000,0.22],[250000,0.2],
[500000,0.18],[1000000,0.16],[2500000,0.14],
[5000000,0.12],[10000000,0.1]],

"fees_maker":[
[0,0.16],[50000,0.14],[100000,0.12],
[250000,0.1],[500000,0.08],[1000000,0.06],
[2500000,0.04],[5000000,0.02],[10000000,0]],

"fee_volume_currency":"ZUSD","margin_call":80,
"margin_stop":40},
...}

}

Obrázek 5.2: Odpověd’ API serveru Kraken na dotaz o źıskáńı informaćı
o všech párech.

5.2.1 Źıskáńı pár̊u, poplatk̊u a trojúhelńık̊u

Prvńı si tř́ıda TriangularArbitrage stáhne aktuálńı data všech pár̊u na směnár-
ně. O to se postará tř́ıda GetPairsKraken, která stáhne aktuálńı data z API
Krakenu 43. Odpověd k prvńımu páru je v ukázce kódu 5.2.

Prvńı člen error v tomto př́ıkladě znač́ı, že nenastala žádná chyba, protože
obsahuje pouze prázdné pole. Daľśı člen result obsahuje seznam všech obcho-
dovatelných pár̊u a základńı informace o nich. Mě zaj́ımá položka wsname, což
je zkratka pro WebSocket name - tedy jméno páru, které lze odeb́ırat pomoćı
WebSocketu.

Také si ulož́ım položku fees, kde jsou v poli obsažené poplatky vždy jako
dvojice č́ısel. Prvńı člen znač́ı, jakého objemu muśı obchodńık dosáhnout
přepočteno na eura, aby dosáhl daného poplatku (druhý člen). Také je potřeba
se při čteńı zbavit měn, které konč́ı na .d. Tyto měnové páry totiž nejde

43Dostupné na adrese: https://api.kraken.com/0/public/AssetPairs
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5. Realizace

odeb́ırat pomoćı WebSocketu. Poplatky jsou u některých pár̊u menš́ı na všech
úrovńıch poplatk̊u, je proto vhodné s t́ım poč́ıtat.

Následně tř́ıda umožňuje výpočet všech trojúhelńık̊u, který provád́ı tř́ıda
TriangleFinder výše 4.1.1 popsaným zp̊usobem.

5.2.2 Stahováńı obchodńıch knih

Po źıskáńı všech odeb́ıratelných pár̊u, se spust́ı WebSocket, který je ve tř́ıdě
LiveOrderBook, a začne odeb́ırat aktuálńı obchodńı knihy všech pár̊u, které
dostane při inicializaci. Tato tř́ıda se stará o źıskáváńı a spravováńı aktuálńıch
obchodńıch knih všech zjǐstěných pár̊u a je implementována podle ukázky
Krakenu.44 Obchodńı knihy potom hned zaṕı̌se do databáze spolu s časem,
kdy ke změně došlo (čas použije ze zprávy z Krakenu) pro pozděǰśı použit́ı.

V př́ıpadě výpadku připojeńı WebSocketu, se po nějaké době tř́ıda opět
zkuśı připojit a pokračovat ve stahováńı.

5.2.3 Daľśı zp̊usoby źıskáńı obchodńıch knih

Je možné spustit celou aplikaci na již stažených datech. Implementoval jsem
hned tři zp̊usoby, jak toho doćılit pomoćı přeṕınače.45 Je možné dodat cestu
k adresáři, potom se otestuj́ı všechny složky na dané úrovni adresáře s kon-
covkou ”.in“ (po každé složce se vynuluj́ı statistiky), nebo zadat pouze cestu
k jediné složce, která se otestuje. Struktura muśı být v požadovaném formátu
a to na každém řádku jedna účetńı kniha ve formátu JSON, obsahuj́ıćı mi-
nimálně tři kĺıče: pair, bid, ask, volitelně i timestamp(kdyby nebyl dodán,
použije se aktuálńı čas). Jednotlivé hodnoty pak maj́ı stejnou strukturu, jaká
je v databázi 5.1.

Posledńım zp̊usobem je čteńı př́ımo záznamů z databáze (jak čteńı, tak
zápis do databáze obstarává tř́ıda DBManager).

5.2.4 Filtry

Prvńı část umožňuje i filtr trojúhelńık̊u pomoćı přeṕınač̊u. Lze tedy defino-
vat např́ıklad měnu (”XBT,USD“), potom se budou pozorovat pouze všechny
trojúhelńıky, které danou měnu obsahuj́ı.

Podobně lze omezit trojúhelńıky párem (”XBT/USD,USD/EUR“ v libo-
volném pořad́ı), pak se sleduj́ı pouze trojúhelńıky obsahuj́ıćı daný pár a po-
sledně je možné definovat pouze konkrétńı trojúhelńıky ke sledováńı (př́ıkladem

”XBT/USD/EUR“).
V př́ıpadě, že byl filtr zadán špatně (nevyhovuj́ı mu žádné trojúhelńıky)

aplikace se nespust́ı.
Je možné definovat filtry při kterémkoliv zp̊usobu źıskáváńı dat.

44Dostupná na: https://support.kraken.com/hc/en-us/articles/360027677512-Example-
order-book-code-Python-2-

45Vı́ce v instalačńı 5.6.
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5.2.5 Vyhodnoceńı arbitráž́ı

Po předešlých procesech začne prvńı část vyhodnocovat arbitráže z daného
zdroje. To udělá tak, že zkontroluje pouze všechny trojúhelńıky, jejichž pár
byl aktualizován nově źıskanou obchodńı knihou. Kontrolu provede tř́ıda Ar-
bitrageEvaluation, která spoč́ıtá arbitrážńı př́ıležitosti bez ohledu na poplatky,
a vrát́ı výsledek jako pole, kde každý daľśı člen znamená výsledek na hlubš́ı
úrovni. Každý člen pak obsahuje procentuálńı zisk, nejvyšš́ı dosažený objem,
měnu, v které se poč́ıtá a celý pár, kv̊uli pozděǰśımu převodu na jednotnou
měnu.

Tř́ıda toho doćıli tak, že prvńı vynásob́ı kurzy v obchodńı knize a pokud
je arbitráž kladná, spoč́ıtá i objem. Zapamatuje si při tom, na kterém páru
byl objem omezuj́ıćı a zvětš́ı mu hloubku v obchodńı knize pro daľśı pr̊uchod
a opět všechno spoč́ıtá znova. Pokud je výsledek stále kladný, všechno se
opakuje až do vyčerpáńı obchodńı knihy, nebo záporné arbitráže.

Stahuji pouze obchodńı knihu do hloubky deset, protože se mně nestalo,
že by se vyčerpala celá hloubka a stále byla arbitráž kladná ani při nejvý-
hodněǰśıch poplatćıch. Považuji tak tuto hodnotu za dostatečnou.

V ukázce kódu 5.3 lze vidět vypoč́ıtáńı arbitráže páru, který je ve správném
směru, na všech požadovaných úrovńıch hloubky trhu.

5.2.6 Spoč́ıtáńı statistik

Posledńı tř́ıda prvńı části je StatisticsArbitrage, která spoč́ıtá aktuálńı sta-
tistiky pozitivńıch arbitráž́ı na všech jednotlivých trojúhelńıćıch. Tř́ıda tedy
nepoč́ıtá souhrnné výsledky skrz všechny trojúhelńıky. Všechno poč́ıtá vzhle-
dem k základńı měně, která je v nastaveńı,46 a poplatk̊um. Vzhledem k tomu,
že na nejhorš́ı úrovni neńı tolik výskyt̊u, poč́ıtám i statistiky na nejvýhodněǰśı
úrovni poplatk̊u.

Mezi základńı statistiky patř́ı počet výskyt̊u na daném trojúhelńıku, délka
výskytu arbitráže,47 teoretický absolutńı zisk, kdyby se převedl dle aktuálńıho
kurzu a obchodńı knihy na základńı měnu, a teoretický relativńı zisk.

Vzhledem k tomu, že se arbitráže nerealizuj́ı, může se v pozitivńım troj-
úhelńıku udělat změna v obchodńı knize, která ovšem nezruš́ı pozitivitu, po-
tom se celá tato doba trváńı poč́ıtá jako jeden výskyt. Zisk a objem se vezme
největš́ı dosažený během těchto změn.

Tato tř́ıda si také uchovává posledńıch deset pozitivńıch arbitráž́ı s nejvý-
hodněǰśım poplatkem pro ilustrativńı výpis uživateli.

46výchoźı měnu jsem nastavil euro, je totiž potřeba, aby na ni šlo ve směnárně směnit
libovolnou jinou měnu

47Výskytem je myšleno doba mezi začátkem prvńıho pozitivńıho výskytu a jeho koncem.
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def direct_deep_pair_evaluation(self, order_book,
volume_deep, money):

# order_book (dict) - Order book of this pair
# volume_deep (int) - How deep inside of volume book
# money - Trade this amount on all levels possible
# Direction of pairs is correct
trade = 0
iteration = 1
volume = 0
for key in order_book['bid']:

minimum_money = min(money, order_book['bid'][key])
volume += minimum_money
trade += float(key) * minimum_money

if iteration == volume_deep or iteration > volume_deep:
# Return trade, True/False if it was
# new minimal volume, volume
return trade, minimum_money != money, volume

money -= minimum_money

iteration += 1

Obrázek 5.3: Vyhodnoceńı arbitráže na jednom páru (ve správném pořad́ı) při
dané hloubce v obchodńı knize.

5.3 Druhá část

Druhá část má na starosti webovou prezentaci a poč́ıtáńı souhrnných vý-
sledk̊u.48 Pomoćı socket připojeńı pośılá dotazy na prvńı část aplikace, od
které źıská všechny aktuálńı statistiky. Dále spoč́ıtá jejich souhrn a na dotaz
uživatele (děje se automaticky po navšt́ıveńı stránky každých pár sekund) mu
odešle potřebné údaj pro vykresleńı.

Vytvoř́ı proto API rozhrańı na adrese api/chart/data/, na které se uživatel
dotazuje a źıskává aktuálńı statistiky.

Soubor charts.html obsahuje kód pro koncovou prezentaci statistik na
straně uživatele. Data źıskává z API odkazu pomoćı AJAX, který vezme
následně data z prvńıho modulu a pošle je zpět přes Django ke klientovi. Kli-
ent dostane vždy aktuálńı stav výpočtu arbitráž́ı na serveru. Pokud se tedy
klient připojil až po skončeńı výpočtu, uvid́ı pouze výsledky, nikoliv pr̊uběh.

48Vzhledem k tomu, že s Djangem nemám moc zkušenost́ı, inspiroval jsem se návodem
na propojeńı Django s Chart.js. Zdrojový kód z kterého jsem čerpal je dostupný na: https:
//github.com/codingforentrepreneurs/Django-Chart.js.
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5.4. Testováńı

Obrázek 5.4: Ukázka výsledné aplikace.

5.4 Testováńı

Testováńı je možné dodáńım konkrétńıch obchodńıch knih, jak je popsáno
v kapitole 5.2.3, které máme předpoč́ıtané a měly by být minimálně tři pro
r̊uzné páry. K testovaćım účel̊um stač́ı spustit tř́ıdu TriangularArbitrage např́ı-
klad následuj́ıćım př́ıkazem:

$ python3 triangular_arbitrage.py -f tests/test1.in --only

Zpracuj́ı se tak pouze data ze složky tests/test1.in, přeṕınač –only znač́ı,
že se spust́ı pouze prvńı část. (Je možné k tomu spustit i webovou prezentaci
a sledovat tam pr̊uběh, potom je potřeba vynechat přeṕınač –only a spustit
tř́ıdu ArbitrageServer.)

5.5 Ukázka aplikace

Na obrázku 5.4 je zobrazena výsledná ukázka aplikace. Prvńı tabulka zprava
Statistics zobrazuje základńı statistiky na dvou úrovńıch poplatk̊u – nejhorš́ı
a nejlepš́ı.

Graf zobrazuje změnu celkového profitu z arbitráže v čase pro obě úrovně
poplatk̊u, pokud je to možné bere čas uskutečněńı arbitráže, jinak aktuálńı.
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Tabulka Top triangles zobrazuje nejvýdělečněǰśı trojúhelńıky, pro objemy
transakćı do $50 000 (nejmenš́ı úrovni).

A posledńı tabulka Last 10 positive trades zobrazuje posledńıch deset ob-
chod̊u trojúhelńık̊u, které jsou kladné na nejvyšš́ı úrovni poplatk̊u. Je ale
potřeba brát v potaz, že se jedná již o částky zmenšené o poplatek a převedené
na výchoźı měnu.

Samozřejmě plat́ı, že když se naskytla arbitráž pro poplatky úrovně jedna,
tak se naskytla i na úrovni devět (nejvýhodněǰśı).

Velice běžné jsou pozitivńı arbitráže o 0,1 % a 0,2 %, bohužel ty většinou
nestač́ı na pokryt́ı náklad̊u ani u nejvyšš́ıho limitu (tam je potřeba aspoň 0,3 %
za ideálńıch podmı́nek). Arbitráž pro minimálńı poplatkovou úroveň se mně
podařilo nalézt pouze párkrát během celého vývoje, je zobrazena v ukázce.
Arbitráže skutečně trvaj́ı pouze zlomky sekund.

V ukázce lze vidět, že při objemu přibližně 700 euro jsme mohli vydělat
přibližně jedno euro. Výskyt 48 v tomto př́ıpadě znamená, že se situace přibližně
každé tři tiśıciny sekundy změnila z pozitivńı arbitráže na negativńı a během
chvilky zpět na pozitivńı. (Toto lze vypozorovat v grafu, kde je pouze jeden
skok, nikoliv pozvolný r̊ust a také po nahlédnut́ı do logu prvńı části, kde je
vše rozepsáno podrobněji. Pro svou velikost neńı součást́ı této práce.)

Nejčastěǰśı arbitráže konč́ı na prvńı úrovni obchodńı knihy. Občas se sice
dostala i hlouběji na úroveň dva až čtyři, ale to již většinou pouze bez poplatk̊u.

Pokud aplikace bere aktuálńı data, postupně se stává, že aplikace se zpož-
d’uje, nejsṕı̌s pod ohromným množstv́ım požadavk̊u a změn, které na směnárně
prob́ıhaj́ı, a zač́ıná poč́ıtat neexistuj́ıćı výskyty arbitráž́ı. Nastavil jsem tak
raději omezeńı, které pokud zpožděńı (čas změny na Krakenu oproti aktuálńımu
času) dosáhne 200 krát zpožděńı pěti sekund,49 celé vyhodnocováńı a sta-
hováńı obchodńıch knih začne od začátku (statistiky z̊ustávaj́ı) a t́ım se čas
zesynchronizuje. Doporučuji tak aplikaci spouštět s omezeńım trojúhelńık̊u.

Také jsem bohužel kv̊uli špatnému nastaveńı ukládáńı do databáze přǐsel
o několikatýdenńı data, proto se moje analýza oṕırá sṕı̌se o pozorováńı během
vývoje.

5.6 Instalačńı př́ıručka

Prvńı je potřeba stáhnout všechny závislosti, které jsou vypsané ve složce
requirements.txt. Závislosti jsou:

• requests

• websocket-client

• Django
49Jen při samotném spuštěńı se tento limit dostane asi na 70.
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• djangorestframework

Python3 umožňuje stáhnout všechny závislosti najednou př́ıkazem:

$ pip3 install -r requirements.txt

Poté je třeba spustit prvńı část př́ıkazem:

$ python3 first_part/triangular_arbitrage_server.py

A posledńı je potřeba spustit Django server př́ıkazem:

$ python3 django/manage.py runserver

Výsledek je potom dostupný na adrese: http://127.0.0.1:8000/, kterou
stač́ı otevř́ıt v téměř libovolném prohĺıžeči. (Je zde také možnost spustit
Django s parametrem runserver 0.0.0.0:8000, potom bude př́ıstupný i veřejně.)

Přiložil jsem i bash skript run all.sh pro spuštěńı obou část́ı zároveň.
Je možné spustit jen prvńı část samostatně (potom se výsledek vyṕı̌se

do př́ıkazové řádky) souborem triangular arbitrage.py. Prvńı část také nab́ıźı
volitelné argumenty při spuštěńı. Ty jsou následuj́ıćı:

• -b – Cesta k databázi, kde jsou uložené hloubky trhu. (Jak je popsáno
v kapitole 5.1)

• -d – Cesta k souboru, kde jsou ve složkách uložená testovaćı data ve
formátu JSON.

• -f – Cesta ke složce, kde jsou uložená testovaćı data ve formátu JSON.

• -c – Jméno měny, kterou pozorujeme, oddělené čárkou. (př́ıkladem tři
měny: EUR,XMR,USD)

• -p – Jméno páru, které pozorujeme, oddělené čárkou. (př́ıkladem dva
páry: EUR/XBT,XMR/USD)

• -t – Jméno trojúhelńıku, který pozorujeme, oddělený čárkou. (př́ıkladem
dva trojúhelńıky: EUR/XBT/XMR,USD/XBT/LTC)

• –only – Spust́ı se pouze stahováńı, nebo vyhodnocováńı arbitráž́ı (prvńı
část).
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Závěr

Nejprve jsem se v této práci věnoval popisu arbitráž́ı a principu fungováńı
kryptoměn. Dále jsem provedl pr̊uzkum źıskáváńı dat z kryptosměnáren, tedy
jsem zjistil, jak kryptosměnárny zpř́ıstupňuj́ı historická i aktuálńı data o usku-
tečněných obchodech a obchodńı knize a to na třech r̊uzných směnárnách.
Udělal jsem také rešerši technických i akademických praćı, které se arbitráž́ı
zabývaj́ı.

Na základě zjǐstěných poznatk̊u jsem navrhnul, jak tato data sb́ırat a ucho-
vávat pro pozděǰśı analýzu i zp̊usob jak v nich nacházet př́ıležitosti ke trojúhel-
ńıkové arbitráži a to i vzhledem k hloubce trhu. Implementoval jsem i zp̊usob,
jak źıskávat základńı statistiky těchto př́ıležitosti. Bohužel vzhledem k velice
krátké době sběru se mně nepodařilo naj́ıt žádné pravidelnosti výskytu těchto
arbitráž́ı v čase.

Daľśı možné pokračováńı této práce je rozš́ı̌reńı výpisu posledńıch deseti
trojúhelńık̊u i o jejich hloubku trhu, aby bylo možné snadněji ověřit jejich
výpočet nebo také implementace realizace vyhledaných arbitráž́ı. Posledńı po-
kračováńı by mohla být implementace mechanizmu, který popisuje knihovna
BlackBird.
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Př́ıloha A
Seznam použitých zkratek

AJAX Asynchronous JavaScript and XML

API Application Programming Interface

BTC Bitcoin

CSV Comma Separated Values

CSS Cascading Style Sheets

ETH Ethereum

HTML Hypertext Markup Language

IP Internet Protocol

JSON JavaScript Object Notation

OHLC Open-high-low-close

XML Extensible Markup Language
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Př́ıloha B
Obsah p̌riloženého pamět’ového

média

readme.txt............................popis obsahu pamět’ového média
zadánı́.pdf..............................zadáńı práce ve formátu PDF
text....................................................... text práce

BP Kader Agha Kamil 2020.pdf..........text práce ve formátu PDF
src

implementation.zip...................zdrojové kódy implementace
BP Kader Agha Kamil 2020.zip zdroj textové práce ve formátu LATEX
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