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Anotace: Cilem diplomové prace je ovéfit vliv informaci zvetejiovanych na socialnich sitich
na vynosnost vybranych kryptomén. Diplomova prace je rozdélena nasledovné. Nejdiive je v
ramci teoretické €asti vysvétlena zakladni problematika, predstaveni odvétvi kryptomén spolu
s nahledem na zkoumané kryptomény. Nasleduje teoreticky zéklad vyzkumu, ve kterém je
popsana event study spolu s teorii efektivnich trhli. Na teoretickou ¢ast navazuje metodologicka
cast. V ni je bliZze popsan cil préace, spolu se zkoumanymi hypotézami. Déale metodicky postup
vyzkumu, spolu s analyzovanymi daty. Samotna analyticka ¢ast je zaméfena na zkoumani vlivu
piispévki na socialnich sitich, pti zachovani metodologického postupu. Déle dochazi k ovéteni
zvolenych hypotéz. To je shrnuto v ramci zhodnoceni vysledkt, spolu se zhodnocenim dil¢iho
cile préce.



Uvod a piehled literatury

Pro vypracovani diplomové prace bylo vybrano téma ,,Informace zvefejiiované na socidlnich
sitich a jejich vliv na trh kryptomén®. Cilem prace je ovéfit vliv informaci zvetejiiovanych na
socidlnich sitich na vynosnost vybrané kryptomény. Hlavni motivaci pro zkoumani zminéné
problematiky byl fakt, ze kryptomény jsou v ocCich investorti povazovany za aktivum vysoce
rizikové, kterym lze snadno manipulovat prostiednictvim socialnich siti. Prace zkouma, kolik
je na pravdy na uvedeném tvrzeni, ¢i zda se v ocich kryptoménovych kritikd jedna spise o
nastroj pro zdiskreditovani celého od-vétvi, zejména pak Bitcoinu. Nejznaméjsi osobnosti, o
které se hovoti jako o potencionalnim manipulatorovi trhu s kryptomeénami, se stal v poslednich
letech bezesporu Elon Musk. Jeho silna prohlaSeni o kryptoméné Bitcoin a Dogecoin s nejvétsi
pravdé-podobnosti zptisobila masivni cenovy pohyb, zejména pak u druhé zminéné
kryptomény. V préci je krom statusti Elona Muska zminén také dalsi prispévek, ktery uvetejnil

prezident Salvadorské republiky, a ktery mohl ovlivnit vynosy investort.

Diplomovéa prace je rozdélena nasledovné. Nejdiive je v rdmci teoretické Casti vysvétlena
zakladni problematika, predstaveni odvétvi kryptomén spolu s nahledem na zkoumané
kryptomény. Nasleduje teoreticky zaklad vyzkumu, ve kterém je popsana event study spolu s
teorii efektivnich trhii. Na teoretickou ¢ast navazuje metodologicka ¢ast. V ni je blize popsan
cil prace, spolu se zkoumanymi hypotézami. Déale metodicky postup vyzkumu, spolu s
analyzovanymi daty. Samotnd analyticka cast je zaméfena na zkoumani vlivu piispévkd na
socialnich sitich, pfi zachovani metodologického postupu. Déle dochdzi k ovétreni zvolenych

hypotéz. To je shrnuto v ramci zhodnoceni vysledk, spolu se zhodnocenim dilciho cile prace.



Cil prace
Cilem prace je ovéfit vliv informaci zvetejiiovanych na socidlnich sitich na vynosnost vybrané
kryptomény. Dil¢im cilem prace je zjistit, zda jednotlivé piispévky ovlivni druhou zkoumanou

kryptoménu, které se piispévek piimo netykal. Nasledné dojde k ovéfeni hypotéz.

Metodika

V ramci metodologie bylo postupovano metodou, kterou uvadi Cambell a kol. (1997). Nejprve
tedy doslo k definici udalosti, na kterou navazuje vybér zkoumanych investi¢nich instrumentt,
meéieni abnormalnich a normalnich vynosii, proces odhadu, testovani datového souboru a
prezentaci vysledkd. Dale doslo k vypoctu trzniho indexu, pomoci metody vazeného priméru

indexu.
E (expected returns)
E (Ry) = @Rj

E (Rt) — ocekavany vynos v case t
@Rj — priimérny vynos béhem estimation window
MAR (mean adjusted returns)

MAR; = Rt — 2Rj
MARt — mimoradné vynosy v urcitém case t

Rt —vynos v case t
@Rj — ocekavany vynos

CAR (cumulative abnormal returns)

t2

CARj(11,12) = ZARit

t1

t1 a t2 ohranicuji dané event window

PWI (price-weighted index)

Trinich cen kryptomén
PWI = > yp

Y. Pocet kryptomén



Zhodnoceni diléiho cile

Dil¢im cilem prace bylo zjistit, zda jednotlivé piispévky ovlivni druhou zkoumanou

kryptoménu, které se ptispévek ptfimo netykal.

Tabulka 1: Zhodnoceni dil¢iho cile

Prispévek ¢. 1 Prispévek ¢. 2 Prispévek ¢. 5 Prispévek ¢. 6

Bitcoin | Dogecoin | Bitcoin | Dogecoin | Bitcoin | Dogecoin | Bitcoin | Dogecoin

CAR -18.70% | 261.08% |-11.89% | -42.23% |-13.55% | -9.16% | -42.57% | -179.95%

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce Ize vidét, ze vSechny zkoumané kryptomény vykazaly béhem event window
abnormalni vynosy. Pouze v jediném piipad¢, a to v prispévku ¢.1, doslo k situaci, ze jedna
kryptoména vykazala kladné CAR, zatimco druhd kryptoména zaporné. Ve zbylych tfech
ptispévcich doslo ke korelaci obou kryptomén, tedy vykézala-ly zaporné CAR zkoumana

kryptoména, vykézala je také druhé kryptomeéna.
Zhodnoceni hypotéz

Hypotéza ¢.1: Dopad (pozitivni ¢i negativni dle charakteru prispévku) na abnormalni vynosy
béhem event day, které vytvori prispévek o jedné z kryptomen, bude vyssi nez u kryptomeény,

které se prispévek netykal.

Ze 4 zkoumanych piispévki potvrdily prvni hypotézu vSechny zkoumané ptispévky. 1. a 5.
piispévek se nesly v pozitivnim duchu a podpofily v obou ptipadech rist trzni ceny. U druhého
ptispévku sice doslo k zdpornym abnormalnim vynosum, avSak ty nebyly v tak hlubokém
zéporu, jako v ptfipadé kryptomény Dogecoin. Posledni ptispévek piinesl negativni sd€leni

ohledné Bitcoinu, ktery vykéazal abnormalni vynosy o 19 % niz$i nez v ptipad¢ Dogecoinu

Hypotéza ¢.2: Zatimco pozitivni prispévek ohledné jedné kryptomeény zpiisobi béhem event
window ndriist kumulativnich abnormalnich vynosii, u druhé kryptomeény dojde k jejich poklesu.
Hypotézu potvrzuje 1 ze 4 zkoumanych ptispevkil, nebot’ pouze v prvnim piipadé doslo
k definované udalosti, tedy ze kryptoména, které se piispévek tykal bude v kladnych hodnotach
CAR, zatimco druha kryptoména v zapornych. Hypotéza tedy byla vyvracena.

Hypotéza ¢.3: Prispevky vyjadrujici informaci zalozenou na faktech, budou mit vétsi viiv na

kumulativni abnormalni vynosy nez vyroky bez vyznamnéjsiho sdéleni.

Nejprve tedy analyzujeme CAR piispévk, které trhu nepredavaly podstatnéjsi sdélent.



Tabulka 2: Zhodnoceni hypotézy ¢. 3 - Neinformativni prispévky

Prispévek ¢. 1

Prispévek ¢. 3

Prispévek ¢. 4

|CAR|

261.08%

40.59%

122.04%

Zdroj: Vlastni zpracovani
Poté hodnoty zprimérujeme, abychom ziskali priimérnou odchylku od nulovych abnormalnich

vynosu. V piipadé této skupiny prispévkil ziskame hodnotu 141,24 %.

Nasleduje obdobny proces s ptispévky, jejichz sdéleni ptineslo trhu urcitou vaznost a sdéleni

faktickych udalosti.

Tabulka 3: Zhodnoceni hypotézy ¢. 3 - Informativni prispévky

Prispévek ¢. 2 Prispévek €. 5 Prispévek ¢. 6
| CAR| 11.89% 9% 42.57%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Zpramérovanim absolutnich hodnot kumulativnich abnormalnich vynost dostaneme jako

vysledek hodnotu 21,21 %.

Uvedenou hypotézu tedy miZeme zamitnout, nebot’ piispévky, které nebyly zaloZeny na
hlub$im vyznamu, zplsobily vyrazné vyssi primérnou odchylku, nez tomu bylo v piipadé

ptispévkl oznamujici faktické zpravy.

Hypotéza ¢.4: CAR kryptomény Dogecoin budou na prispevky reagovat vyraznéji, nez je tomu
V pripadé kryptomény Bitcoin.

Nejdtive se tedy podivame na absolutni hodnoty CAR 3 piispévk, které se tykaly Dogecoinu.

Je vyuzivéana absolutni hodnota, nebot’ potiebujeme zjistit primérnou vychylku od 0.

Tabulka 41: Zhodnoceni hypotézy ¢&. 4 - Dogecoin

Prispévek ¢. 4 Prispévek ¢. 5

122,04% 9,16%

Prispévek ¢. 1
|CAR| 261,08%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Zprimérovanim téchto hodnot ziskdme primérnou vychylku, kterou pfispévky zpusobil

investorim, tedy 130,76 %.
V piipadé Bitcoinu postupujeme stejné, ale vyuzijeme k tomu data z ptispévkt 2,3 a 6.

Tabulka 5: Zhodnoceni hypotézy ¢&. 4 - Bitcoin

Prispévek ¢. 2

Prispévek ¢. 3

Prispévek €. 6

|CAR|

11.89%

40.59%

42.57%

Zdroj: Vlastni zpracovani




V ptipad¢ Bitcoinu ziskame zprtiimérovanim absolutnich hodnot kumulativnich abnormélnich

vynost 31,68 %.

Hypotézu €. 4 1ze tedy ptfijmout, nebot’ primérna vychylka kumulativnich abnorméalnich vynost

je v piipad€ Dogecoinu vyssi 0 99.08 %.



Zavér
Ve vsech zkoumanych ptispévcich vykézali investofi abnormalni vynosy, které¢ ne vzdy
korespondovaly s charakterem piispévku. Doslo tedy napt. k situaci, kdy by dle o¢ekavani mél
charakter ptispévku pfinést na trh kryptomén pozitivni sentiment, zatimco ve skute¢nosti bylo
nameéteno zapornych kumulativnich abnormalnich vynost. Nejvyraznéjsi reakci, podporujici
tvrzeni o manipulovatelnosti s kryptoménami, nabidl ptispévek ¢. 1, 3 a 4. Jednalo se o
ptispévky, které investorim nepfinesly zddnou dulezitou informaci. I pfes to pfinesly
investorim nezanedbatelné abnormalni vynosy. Zatimco piedchozi zminéné pfispévky
vykazaly abnormdlni vynosy, pfispévek €. 2 a 5 mél do trhu pfinést pozitivni sentiment,
nicméné doslo u investorti ke kumulativni ztraté. Pispévky byly zvefejnény v dobé¢, kdy byl trh
kryptomén v poklesu a dochazelo k vyznamnému odlivu kapitalu. V diplomové praci tedy bylo
zjisténo, ze zminéné piispevky nedokézaly ovlivnit poptdvku po kryptoméndch do té miry, aby
investofi vykdzali kladné kumulativni abnormélni vynosy béhem medvédiho trhu. Piispévek ¢.
6 se nesl v negativnim duchu, a i kdyZ investoii mohli o¢ekavat kladné vynosy, doslo na zakladé
zvefejnéni prispévku k vyrazné abnormalni kumulativni ztraté. Piispévek silné zasahl divéru
investorll v pozitivni ndhled spolec¢nosti Tesla vici kryptoméndm, coz se odrazilo na

abnormalnich vynosech, resp. abnormalni ztrte.

Zavérem lze konstatovat, ze ptispévky maji silu ovlivnit na trhu kryptomén i ty, kterych se
sdéleni pfimo netyka. Ve vSech pozorovanych ptispevcich doslo k ovlivnéni abnormalnich
vynosu i druhé kryptomeény, ktera nebyla predmétem sdéleni. Jak ale ukazala hypotéza Cislo 1,
vysledny efekt mél pokazdé vétsi vliv na kryptoménu, které se piispévek piimo tykal. Déle
doSlo k vyvraceni tvrzeni obsazené v hypotéze Cislo 2. Lze tedy konstatovat, Ze pozitivni
piispévek Casteji pozitivn€ ovlivni obé zkoumané kryptomény, nez ze by doslo na jedné ztraté
k poklesu trzni ceny. Hypotéza vyjadiujici mySlenku, Ze ptispévky vyjadiujici informaci
zaloZzenou na faktech, budou mit vétsi vliv na kumulativni abnormdlni vynosy nez vyroky bez
vyznamnéjSiho sdéleni, byla jednozna¢né vyvracena. Piispévky bez vyznamnéjSiho sdéleni
vykazala u pozorované kryptomény vyrazné vyssi odchylku od ocekavanych vynost. Posledni
hypotéza byla pftijata, nebot’ CAR kryptomény Dogecoin reagovaly na zvetejnéné piispevky

vyrazné vice nez v ptipadé Bitcoinu.
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