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Bitcoin pravdépodobne vytvari dno

Navrat institucionalni poptavky, nizsi financni paka a soubéh regulatornich a makroekonomickych
katalyzator( vytvareji pro Q3 a Q4 vyrazné priznivéjsi pomér potencialniho vynosu k riziku.
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Makro a regulace

Nejvyznamnéjsim kratkodobym regulatornim impulzem méze byt dalsi po-
stup zakona CLARITY Act. Po dfivéjsich sporech o odmény ze stablecoind
se hlavni prekazkou stala eticka pravidla tykajici se moznych stretl zajmd
vysokych vladnich predstaviteld.

Podle aktualnich zprav pfijala Trumpova administrativa kompromisni eticky
ramec a jeho znéni predala republikanskym senatorm. Detaily zatim ne-
byly plné zvefejnény a navrh stale potrebuje Sirsi politickou podporu. Po-
kud budou jednani postupovat rychle, mohl by se zakon dostat na plénum
Senatu jiz v pfistim tydnu.

Zastanci navrhu usiluji o jeho schvaleni pfed srpnovou parlamentni pre-
stavkou. Casové okno je proto Uzké, odstranéni hlavniho etického sporu
vSak zvySuje pravdépodobnost dalsiho legislativniho postupu. Posun navr-
hu na plénum nebo jeho schvaleni by pfedstavovaly vyznamny katalyzator
pro Bitcoin i Sirsi sektor digitalnich aktiv.

Druhym kli¢ovym makroekonomickym faktorem zlstava vyvoj v oblasti
Hormuzského prdlivu. Pokracujici geopolitické napéti a vyssi ceny ropy
predstavuji pro Bitcoin nepfimé riziko, protoze mohou zvysit inflacni oCe-
kavani a komplikovat dalSi postup Federalniho rezervniho systému.

Tlak na globalni nabidku vSak ¢astecné kompenzuji ostatni producenti.
Spojené arabské emiraty téZi pobliz historicky nejvyssich urovni a Venezu-
ela dodava na globalni trh vyrazné vice ropy nez v pfedchozich obdobich.
Rostouci alternativni nabidka omezuje riziko dlouhodobéjSiho nedostatku a
tlumi inflaéni dopad konfliktu.

V pripadé rychlé deeskalace by mohla geopoliticka rizikova prémie v cené
ropy rychle zmizet. Pokles energetickych cen by pUsobil dezinflacné, zlep-

rizikova aktiva.

Poptavka se vraci bez extrémni paky

Americké spotové bitcoinové ETF zaznamenaly druhy tyden Cistych pfili-
vU. Institucionalni poptavka se po pfedchozich vyprodejich zacina stabili-
zovat. Pro udrzitelny rdst bude klicove, zda budou ¢isté prilivy pokraovat
také béhem dal$ich tydna.

Pozitivni je rovnéz struktura derivatového trhu. Celkova finan¢ni paka se
pohybuje pfiblizné kolem 50 miliard USD, vyrazné pod pfiblizné 64 miliar-
dami USD z kvétna a hluboko pod bfeznovymi urovnémi kolem 95 miliard
USD.

Kapital se tedy vraci, ale trh zatim neni zatizen extrémni spekulativni pa-
kou. To je zdravéjSi kombinace nez pfi pfedchozich vrcholech: spotova
poptavka se zlepSuje, zatimco riziko rozsahlych nucenych likvidaci
z0stava omezenéjsi.

Souhrnna trzni kapitalizace USDT a USDC se soucasné stabilizuje pfibliz-
né kolem 262 miliard USD. Po predchozim odlivu stablecoinové likvidity to
naznacuje, ze dolarovy kapital uvnitf kryptoménového systému mohl
vytvofit lokalni dno.

Technicka struktura se zlepsuje

Bitcoin se vratil nad sv@j 50denni simple moving average, tedy SMA, i 50-
denni exponential moving average, tedy EMA. Tyto urovné sleduji nejen
kryptoménovi obchodnici, ale také systematické fondy a instituciondini
investi¢ni strategie.

Dal$i rozhodujici zénou zUstava priblizné 72 000 az 73 000 USD, kde se
nachazi nakladova baze kratkodobych drziteld. V oblasti kolem 73 400
USD se zarovei nachazi dllezity 200denni klouzavy primér.
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Pokud by 50denni primér protnul 200denni primér smérem vzhru, vznikl
by takzvany golden cross. Tento signal neméa sam o sobé vysokou pre-
dikéni hodnotu, mohl by vSak fungovat jako vyznamny sentimentovy a
marketingovy katalyzator a pfivést na trh dalSi systematicky i retailovy ka-
pital.

RSI se pohybuje pfiblizné kolem hodnoty 44-45, tedy v pasmu, které his-
toricky odpovidalo spiSe akumulaci nez pfekoupenému trhu. Podobné niz-
ké hodnoty se objevovaly také v roce 2022 béhem medvédi faze, kdy se
postupné vytvarelo dlouhodobéjsi cenové dno.

Nizka volatilita a vyrazné zuzena Bollingerova pasma soucasné ukazuji, ze
se Bitcoin pfipravuje na vétsi cenovy pohyb. Samotna komprese volatility
neurcuje jeho smér, v kombinaci se zlepSujicimi se fundamenty vSak podle
nas zvysuje pravdépodobnost pohybu vzharu.

Fed ainflace

Federalni rezervni systém na zasedani 28.-29. cervence podle naseho za-
kladniho scénafe ponechd urokové sazby beze zmény. Stejny vysledek
ocekavame také na dalSich zasedanich letosniho roku. Oficidlni harmono-
gram Fedu potvrzuje, ze ¢ervencové zasedani probéhne pravé v tomto
terminu.

Trh prace zUstava dostate¢né silny. Americka ekonomika v ¢ervnu vytvori-
la 57 000 pracovnich mist a mira nezaméstnanosti Cinila 4,2 %. To podle
nas Fedu umoznuje vyCkavat a sledovat dalsi inflacni data, aniz by musel
na ¢ervencovém zasedani ménit sazby.

Nasim zakladnim nazorem je, Zze sazby nebudou dale zvySeny. PFi pokra-
Eujicim zpomalovani inflace se naopak postupné otevie prostor pro jejich
pozdéjsi snizovani.

Klicovym katalyzatorem bude zverejnéni PCE inflace dne 30. Cervence.
Podle aktudlniho nowcastu Cleveland Fed by mél ¢ervnovy headline PCE
mezimési¢né klesnout o 0,12 %, zatimco core PCE by mél vzrist pouze o
0,19 % mezimésicné.

Pokud by se tento odhad potvrdil, Slo by o vyrazné nizsi inflacni vysledek,
nez v soucasnosti ocekava trh. Takovy vyvoj by dale snizil pravdépodob-
nost zpfisnovani ménové politiky Fedu a zvysil o¢ekavani budouciho sni-
zovani sazeb. Pro Bitcoin i ostatni rizikova aktiva by Slo o vyznamny
pozitivni katalyzator.

Zaveér
Soubéh regulatorniho pokroku, navratu ETF poptavky, nizsi financni paky,

stabilizace stablecoinové likvidity a zlepSujici se technické struktury podle
nas ukazuje, ze Bitcoin vytvari dno.

Pro Q3 a Q4 zlstavame vyrazné byci. Nejvétsimi riziky jsou obnoveni in-
flacnich tlak{, dal$i eskalace kolem Hormuzského prilivu, opétovné odlivy
z ETF a selhani legislativniho procesu v USA.

PFi sou€asnych cenach podle nas potencialni vynos prevysuje snizujici
se riziko dalSiho poklesu. Postupna akumulace bez nadmérné financni
paky proto dava vétsi smysl nez v kterékoli jiné fazi poslednich nékolika
Ctvrtleti.
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