On-chain okenko - Kryptozima bude
dlouha

Zdravime vas vSechny u dalSiho dilu On-chain okénka. Néktefi z vas se pohybuji v
kryptoménovém prostoru jiz péknou fadku let. Spousta z vas si mozna dokonce prozila
chvile, kdy se v roce 2013 zmital kryptoménovy svét v podobnych kfecich, jaké zaZiva dnes.
Jediny rozdil je ten, Ze tehdy se jednalo o burzu se jménem Mt. Gox, zatimco ted jde o
spolec¢nost FTX.

Co se ve zkratce stalo - burza FTX a spole¢nost Alameda Research jsou sice individualni
entity, ale obé patfi pod kfidla Sama Bankman-Frieda. FTT je nativni token burzy FTX.
Skoro 2 tydny zpét se dostaly na vefejnost finan¢ni vykazy Alamedy. Podle nich vilastnila
ohromné mnozstvi FTT. To bylo ale nacenéné hodnotou, kterou uz token davno nemél.
Zaroven by v pfipadé problémU nebyli schopni zaplatit své zavazky. Jakmile to zakaznici
zacali zjistovat, z obav o své prostfedky odstartoval bankrun na FTX. Burza nasledné pfilila
olej do ohné tim, Zze zastavila vybéry kryptomén. Vysledek je zatim takovy, Zze se burza FTX
dostala do bankrotu.

Pojdme se podivat na to, co tato kauza udélala na blockchainu.

On-chain data

Pfirozené se dalo oekavat, ze finan¢ni prostfedky zakaznikd budou z burzy FTX odtékat
rapidnim tempem.

Bitcoin: Balance on Exchanges [BTC] - FTX

Exchange Balance - FTX [BTC] @ Price [USD]
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Na Bitcoinu je tato situace jasné vidét. Stejny obrazek je i na grafu rezerv etheru a
stablecoina.

Panika a vybéry ale nezlstaly v zadném pfipadé omezené pouze na burzu FTX. Vzhledem k
tomu, jak jsou kryptomény oteviené a systém relativné rychly, se uspiSené stahovani
prostfedkd rozSifilo i do jinych spolecnosti. Lidé maiji strach, Ze se bude cela situace
opakovat i jinde, a tak prevadéji kryptomény do soukromych penézenek.

Za posledni tyden zazily burzy jeden z nejrychlejSich odlivil kryptomén v historii.

Bitcoin: Exchange Balance and Net Position Change

® BTC: Price [USD] BTC: Exchange Balance - All Exchanges [BTC] - Exchange Net Position Change Reset zoom
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Jen za minulych 7 dni zadkaznici odeslali z burz pfes 72 tisic jednotek bitcoinu a celkové
kolem 1,1 milionu etheru.
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Ethereum: Exchange Net Position Change

ETH: Price [USD] @ ETH: Exchange Balance - All Exchanges [ETH] - Exchange Net Position Change
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Meli bychom si v§imnout jednoho dilezitého faktu - lidé své kryptomény neprodavaji.
Kryptomény s nejvétsi divérou a podporou jsou naopak odesilany na soukromé penézenky.
Fakticky se tak drzitelé nezfikaji kryptomén jako takovych, nybrz centralizovanych sluzeb,
které mohou o svych rezervach mizit, nebo pfimo Ihat. Tedy zatimco se burzy pIni
stablecoiny s okamzitou likviditou, skuteéné pevné projekty se kone¢né dostavaji do té
spravné formy vlastnictvi, ktera je na soukromych non-custodial penézenkach.

Na koho se tak trochu zapomina jsou tézafi. Tézafi Bitcoinu zajistuji zabezpeceni
blockchainu. Jejich hlavnim nakladem je elektfina spotfebovana na provoz téZarskych
stanic. Kdyz cena kryptomén roste, tézafi se dostavaji na vysSSi marze. Zaroven se objevuji
nova mista s dostate¢né levnou elektfinou pro to, aby se vyplatilo tézit. Co ale kdyz cena
klesa tak drasticky, jako muzeme vidét ted?

Spravny tézar je jako dobry hospodar - pracuje, sklizi, ale zaroven Setfi na zimu, kdy nebude
vydélavat. Za minuly tyden byli téZafi nuceni odprodat zhruba 7,7 tisic jednotek bitcoinu.
Pokles jejich rezerv je tak zhruba o desetinu.
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Bitcoin: Miner Balance (Minus Patoshi and Other)
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Pokud se cena nebude zvedat, je z logiky véci velice pravdépodobné, Ze spousta tézaru
bude nucena skonéit a odejit z trhu. V navaznosti na to samoziejmé poklesne hashrate
(vypocetni sila sité). V pfipadé, ze by byl skok ve vypocetni sile sité velky, je mozné, ze v
néjakém Casovém intervalu bude i odesilani transakci pomalejsi a drazsi.

Posledni zpravou dnesniho vydani bude pohled na dlouhodobé drzitele. Ti jsou zpravidla
povazovani za posledni “obranu”, protoze statisticky prodavaji az jako posledni. Mnozstvi
bitcoinl v dlouhodobém drzeni rostlo nékolik mésicll. Bohuzel se ale kfivka v poslednich
dnech prevratila. Od 6. listopadu se z rukou dlouhodobych investort odprodalo 61,5 tisice
jednotek bitcoinu.
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Bitcoin: Long-Term Holder Supply 7-day Change
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Pokud panika neutichne, bude tento trend s velkou pravdépodobnosti pokracovat. Stejnou
véc muzeme vidét na grafu Entity-Adjusted Dormancy.

Bitcoin: Entity-Adjusted Dormancy (7d Exponential Moving Average)
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Tato veli¢ina ukazuje, kolik “kryptodni” je v priméru zni¢eno prodejem. Pokud nékdo
nakoupil bitcoin, drzel ho 30 dni a nasledné prodal, “ztratilo” se pouze 30 dni. Pfi drzeni v
fadu 90 dni se kfivka dostane na 90.
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Jak muzeme z grafu odpozorovat, v poslednich nékolika dnech tento ukazatel strmé stoupal.
Fakticky to znamena, Ze se do obéhu postupné dostavaji coiny, se kterymi se nic nedélalo
delSi dobu.

Zavér

Je tfeba zachovat chladnou hlavu. At uz se na problém s FTX budeme divat jakkoliv,
neodmyslitelnym faktem zlstava, Ze Uroven ceny neni nijak napojena na technické pozadi
kryptomén. Jak jsme si ukazali, lidé neztraceji davéru v technologii, ale v centralizované
sluzby. To je ve vysledku jen plus, nebot se kryptomény posouvaiji blize k jejich plivodnimu
zaméru - Peer-to-Peer platebni systém bez prostiednik(l a tfetich stran. To znamena i bez
burz, sménaren a podobnych sluzeb. Tyto Black Swan udalosti jsou ozdravnym procesem,
ze kterého nakonec vyjde cely kryptosvét silngjsi.



