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Na zaciatku roka sa velké banky predhanali v odhadoch, kam sa Bitcoin dostane do konca
roka. Britska banka Standard Chartered hovorila o irovni 150-tisic dolarov. Americka
investicna banka Bernstein videla podobnu métu a niektori komentatori si trufali este
vyssie, az k stvrt milionu dolarov. Namiesto toho sa Bitcoin dnes pohybuje okolo 60-tisic
dolarov, teda zhruba o tretinu nizsie, nez kde stal na zaciatku roka. Zaroven je takmer o
polovicu pod svojim vlanajsim oktobrovym vrcholom. Aby sme pochopili, preco sa také
sebavedomé progndzy tak vyrazne minuli s realitou, treba sa pozriet na to, ¢o sa pocas roka
pokazilo.

Najprv treba povedat, ako pokles vyzeral na grafe. Bitcoin v priebehu roka vytvoril vzor, ktory
technicki analytici nazyvaju hlava a ramena. Ide o vysoky vrchol obklopeny dvoma niz$imi, ktory
spravidla predznamendva dalsi pokles. Presne to sa aj stalo. Cena prerazila pod tito forméciu a
dostala sa na nové ro¢né minima pod hranicu, ktord vacsina investorov este donedavna povazovala
za pevnu podporu. Zvycajne v takejto situacii nastupuje reflex beznych investorov: nakupit pokles,
lebo velky hrac¢ predsa vzdy pride a cenu podrzi. Tentoraz sa to v obvyklej miere nestalo, ¢o
poukazuje na vyznamnu zmenu nalady na trhoch. Cast tejto zmeny ma koref aj v politickom
sklamani. Po znovuzvoleni prezidenta Trumpa do Bieleho domu trh ratal s rychlym schvalenim
komplexnej kryptoregulacie, ktora mala kryptomenam natrvalo otvorit dvere do beznych portfdlii.
Niektoré ciastkové kroky sa udiali, no klti¢ova legislativa zatial nebola plne schvalena. NadsSenie,
ktoré malo tahat cenu nahor, sa preto postupne vytratilo.

Vacsi vplyv na néladu investorov mala vojna na Blizkom vychode. Konflikt v regiéne vyhnal ceny
energii prudko nahor. Spolu s nimi vzrastla aj inflacia vo vacsine velkych ekonomik, Co je presny
opak toho, s ¢im ratali autori spominanych prognéz. Tie totiz pocitali s oCakdvanym znizovanim
sadzieb. Namiesto toho Eurépska centralna banka v juni sadzby zvysila a japonské centralna banka
sprisnila politiku na droven, aki nemala tri desatrocia. Trh dnes americky Fed vnima skor ako
kandidéata na zvySenie sadzieb nez na ich znizZenie. Jediné britska centralna banka zatial sadzby
podrzala, kedZe rieSi skor vlastny ochabujuci trh prace nez energeticky Sok zvonku. Toto prepojenie
pritom nie je len abstraktné. Firmy, ktoré si ndkup bitcoinu financovali dlhom, citia drahsSie peniaze
priamo na svojich uctoch. Posilneny dolar, ktory rast sadzieb Casto sprevadza, navyse odraza aj Sirsiu
opatrnost investorov voci rizikovejSim aktivam. Bitcoin sa medzi ne radi, a preto trpi spolu s nimi.

Podobny pribeh sledujeme aj na trhu so zlatom, ktoré kleslo na sedemmesacné minimum a
zaznamenalo prvy Stvrtrocny pokles od roku 2024. Zlato pritom nesleduje sadzby ako také, ale to, ¢o
z nich zostane po odrétani inflacie. KedZe rastica inflacia je v tomto pripade sama pri¢inou rastu
sadzieb, vztah medzi nimi nie je taky jednoznacny, ako sa na prvy pohlad zda. Aj preto sa portfélio
manazéri na sucasny pokles zlata pozeraju r6zne. Jedni v nom vidia potvrdenie Sirsieho javu: ked sa
hotovost stava vynosnejSou, ustupuje jej vSetko, Co samo osebe nezarédba, teda zlato aj Bitcoin. Ini
upozornuju, ze reakcia je len na prvy pohlad rovnaka. Zlato zazilo najsilnejsi rok za desatrocia a
centralne banky ho do rezerv nakupuju dalej aj pri vysokej cene. To naznacuje pevnu institucionalnu
doveru a skor beznu korekciu. Pri Bitcoine podobny trvaly vankas dopytu chyba, preto sa rovnaky
tlak na jeho cene prejavuje prudsie.

K tomu sa pridala aj inava velkych kupcov. Fondy, cez ktoré do Bitcoinu prudi kapital institucii,
zazili v juni najhorsi mesiac od svojho vzniku. Odislo z nich vySe 4,5 miliardy dolérov, ¢o je viac nez



pri akomkolvek predchédzajucom vypredaji. Podobny pribeh sa odohrava aj medzi firmami.
Spolocnost Strategy Michaela Saylora roky opakovala, Ze Bitcoin sa jednoducho drzi a nikdy
nepredava. Tento rok vSak predstavila novy financny ramec, ktory jej formélne umoznuje predat
Bitcoin za viac ako miliardu dolarov, ak to bude potrebovat na krytie dividend a trokov voci vlastnym
veritelom. Nejde pritom o malého hréaca, ktory sa zlakol prvého poklesu. Ide o firmu, ktora bola dlhé
roky najvytrvalejSim zéstancom filozofie drzat a nikdy nepredavat. Ked sucasne slabne dopyt z
fondov aj ochota firiem donekonec¢na nakupovat, trhu chyba presne ten typ kupca, s ktorym analytici
pri svojich odhadoch najviac ratali.

Bitcoin bol uz niekolkokrat v minulosti vyhlaseny za mrtvy alebo prekonany. Zakazdym sa vSak z
hlbokého poklesu napokon dokézal vratit, preto by bolo unahlené odpisat ho aj teraz. Zaroven plati,
Ze sa nesprava ako bezné akcie Ci dlhopisy, ktoré maju svoju vnitorna hodnotu, zisky alebo troky.
Jeho cena stoji takmer vylu¢ne na dovere a ochote dalSich kupcov prist. Ta sa, ako sme videli, dokaze
v priebehu par mesiacov vyparit rovnako rychlo, ako sa dokazala vybudovat. Prave preto maju aj tie
najsebavedomejsie prognozy velkych bank svoje hranice. Hovoria o tom, ¢o je pravdepodobné za
priaznivych podmienok, no nedokazu predvidat vojnu na druhom konci sveta, oneskorent legislativu
ani ndhlu zmenu nélady tych, ktori kedysi slubovali, Ze nikdy nepredaju.

Adam Zahorsky

https://iad.sk/investujte-na-fin-trhoch/najvacsi-omyl-roka-bitcoin-a-nenaplnene-ocakavania-wall-street



https://iad.sk/investujte-na-fin-trhoch/najvacsi-omyl-roka-bitcoin-a-nenaplnene-ocakavania-wall-street

