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KOMENTAR

Ruska nam otvoria ekonomiku

Sme vdalSej faze koronavirusovej pandémie
a Coraz viac sa zacina hovorit’ o otvoreni ekonomik,
ateda akym spdésobom aako rychlo dostat
ekonomiky do stavu spred par mesiacov.

De iure nie je problém urobit to velmi rychlo. Vlada
v pondelok zasadne aod utorka sa mézu vSetky
prevadzky otvarat. De facto vSak navrat do starych
kolaji nie je tak jednoduchy, pretoze medzitym sa
zmenila situacia u odberatelov, zékaznikov a aj
u dodavatelov. Ac¢im dlhSie je ekonomika
zatvorend, tym je navrat do starych kolaji zdihavejsi
a komplikovanejSi. Preto treba ekonomiky otvarat
LASAP“. Ale na druhej strane, prave to ,P“ v slove
LASAP“ je velmi doblezité, lebo prili§ rychle a prilis
Siroké otvaranie ekonomik by mohlo priniest
opatovné vzplanutie nakazy.

V prvom rade si treba uvedomit, Ze hoci je vztah
medzi otvorenim ekonomiky a Sirenim virusu
obojstranny, panom situacie je koronavirus. To
prakticky znamena, ze ekonomiku treba otvarat tak
rychlo a tak Siroko, ako to dovoluju epidemiologické
vlastnosti virusu.

Zatial uplynula prili§ kratka doba na spolahlivé
vedecké Studie, ale uz teraz vieme, ze koronavirus
ma velmi nebezpeéné vlastnosti. Je prili§ malo
smrtelny, aby rychlo zabil svojho hostitefa skor nez
ho odovzda dalSiemu hostitelovi. Inkubaéna doba je
velmi dlha, az 14 dni. Velka cast nakazenej
populécie je relativhe bezpriznakova a teda nevie,
Ze sa ma prisne stranit socialnych kontaktov. A tak
je miera Sirenia virusu (angl. reproduction rate, ,R")
vysoka a podla odhadov sa pohybuje od vy$e 2 az
do takmer 7 (takto to bolo namerané v husto
obyvanej €inskej provincii Chu-pej), tzn. jeden chory
Clovek mdze nakazit dvoch az siedmich dalSich
fudi. Vlastnosti virusu maju takd nakazliva silu, ze
bez karanténnych opatreni nie jeho Sirenie
zvladnutelné.

Zarovenn vieme, Ze hoci priemerne 80%
identifikovanych pacientov znaSa virus dobre, az
20% potrebuje medicinsku starostlivost a dokonca
5% sa dostava do kritického stavu na plucnej
ventilacii. Priblizne 3.5% pacientov umiera. Volné
Sirenie nakazy je teda mozné povolit iba
s vedomim, Ze nie vSetkym sa dostane medicinska
starostlivost, pretoze 20% narazové zvySenie
Ustavnej starostlivosti slovenské (a ani Ziadne iné)
zdravotnictvo nezvladne. Zaroven by sa potom bolo
treba zmierit' s tym, Ze skoro v8etci [udia v kritickom
stave, ateda takmer 5% slovenskej populacie
(270 000 ludi) zomrie.

Podla poslednych vyskumov sa objavila opatovna
nakaza koronavirusom aj u vylieCenych [udi. ISlo
o mladych [udi, ktori mali fahké priznaky a nemali
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v krvi vytvorené protilatky. Toto, ak sa potvrdi, je
zasadna informécia, ktora bara myty o vytvoreni
kolektivnej imunity, resp. imunitu ziskaju len ti, ktori
mali tazsi priebeh choroby. A tak prakticky budeme
musiet s virusom Zit minimalne dovtedy, kym
nebude dostupna ucinna vakcina.

KedZe choroba sa Siri exponencialne (jeden nakazi
dvoch, dvaja Styroch atd.), je absolitne kfucové
znizit mieru reprodukcie infekcie, pretoze aj mala
zmena tejto miery rapidne meni pocet nakazenych.
Predstavme si situaciu, Ze v pondelok méame
jedného nakazeného akazdy nakazeny Cclovek
denne nakazi dvoch dalSich, to znamena miera
reprodukcie je 2. Potom v utorok uz mame troch
nakazenych (jeden z pondelka a dva nové utorkové
pripady). V stredu uz mame 9 nakazenych (3
pripady zpondelka autorka plus 6 novych
pripadov). Pri takomto vyvoji by sme mali uz
v nedelu celkovo 729 chorych. Ale ak zniZzime mieru
reprodukcie z dvoch na jednu, to znamend, ze
jeden clovek denne nakazi len jedného ¢loveka,
potom v utorok budd dvaja chori, v stredu Styria
(dvaja z pondelka a utorka a dva nové stredajSie
pripady). A tak v nedelu bude celkovo 64 chorych.
Spolu teda v tomto priklade zniZenie nékazlivosti
(miery reprodukcie) z2 na 1, ateda o polovicu,
prinieslo znizene poctu chorych zo 729 na 64,
a teda o vySe 90%.

Samozrejme, ide o velmi zjednoduSeny model,
ktory napriklad nezahffa kofko pacientov sa vylieci,
kolko pacientov sa po prvych priznakoch choroby
stiahne do karantény a pod. llustruje vSak dve
zasadné veci — velmi vyznamné je zvysit testovanie
aj bezpriznakovej populacie, ktora bola v kontakte
s nakazenymi a ktora nevedomky tento virus dalej
v populécii Siri. Lebo tym odstranime hned jedno
celé vlakno dalSieho Sirenia virusu. A druhy
poznatok — extrémne ddlezité je znizit celkovd
mieru reprodukcie virusu v populécii.

Ako dobre vieme, prisna domaca karanténa je
najlepsi spdsob, ako prerusit virusovu retaz, ale
zaroven je ekonomicky najbolestnejsia. DIhodobo je
neudrzatelna a ani nema zmysel, napriklad ak si
uvedomime, ze Slovensko nie je ostrovom s lahko
kontrolovatelnym  pristupom zvonka. Po jej
ukonéeni by aj tak zacal narastat pocet novych
pripadov zavle€enych zo zahranicia.

Zda sa vsSak, ze ,lokalna“ karanténa bude stacit.
Vieme, Ze virus sa neprenasa ani pohladom, ani
dotykom, ale len transferom kontaminovanych
kvapocok z Ust a nosa (aj v stolici a v modi, ale to je
teraz bezpredmetné). Prakticky to znamena, Zze
100% zabrana kontaminacie okolitého vzduchu pri
vydychovani je ekvivalentom 100% domacej
karantény. V podstate akékolvek rusko na tvari,
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ktoré zakryva nos a Usta, znizuje volné Sirenie
tychto kvapo6cok a obmedzuje transfer virusov do
okolitého prostredia. Samozrejme, treba si
uvedomit, Ze rusko chrani okolité prostredie pred
nositelom ruska, nie naopak.

Podla jednej aktualnej relevantnej Studie, ktora
testovala ucinnost  chirurgickych masiek na
koronavirus, virus chripky a rhinovirus, prave pri
koronaviruse mali chirurgické masky najlepSie
vysledky, zadrzali v podstate 100% infekcie.
Samozrejme, ide o Specialny typ masiek, ale uz
v minulosti v inej Stadii bola pri chripke namerana
ucinnost’ Uplne obyc€ajnych rdSok takmer 10%. Zda
sa to malo, ale iSlo v podstate o testovanie
Skolakov, kde je socidlna interakcia aaj
temperament vacsi. Iné Studie priniesli ovela
slubnejSie vysledky, kde obyc¢ajné bavinené tricko
dokazalo znizit kontaminaciu okolitého vzduchu pri
vydychovani pri chripke az o 50%.

Ak sme aplikovali vy$Sie uvedeny priklad so Sirenim
ndkazy od pondelka do nedele tak, ze by sme
pouzitim ruska znizili mieru reprodukcie len o 10%
(z 2 na 1.8), potom pocet nakazenych by bol nizsi
otretinu (zo 729 by klesol na 482). Pri 50%
ucinnosti raska by klesol o0 90% (zo 729 na 64). To
znamend, nosenie ruSok v 100% populacii spolu
s obmedzenim blizkych fyzickych kontaktov (to je
v niektorych spolo€enstvach velmi vyznamnym
faktorom)  vyrazne znizuje  epidemiologické
vlastnosti virusu.

Vyznamnym faktorom je a bude zvySovanie
ucinnosti  rasok, napriklad pridanim koloidného
striebra alebo inymi technoldgiami, tak aby sa miera
reprodukcie dostala pod 1. Nateraz sa zda, zZe
raSka nas budu sprevadzat az do doby aplikacie
vakciny astand sa beznou sucastou naSich ulic.
Pravdepodobne vznikne aj technolégia, ako kratko
a uCinne dezinfikovat ruska po pouziti tak, aby bola
manipulacia s nimi jednoducha arizika kontami-
nécie okolitého prostredia znizené.

ZniZzenie miery reprodukcie bude urcite vyznamnym
faktorom pri rozhodovani o otvoreni ekonomik. Vo
vSeobecnosti, otvorit by postupne mohli takmer
vSetky prevadzky, kazdu ale treba posudit' prisne a
zvlast. VSeobecnym principom by malo byt nosenie
raSok, obmedzenie koncentracie fudi na jednom
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mieste a prisne hygienické Standardy, napriklad aj
celkova dezinfekcia pri vstupe. Tieto podmienky,
samozrejme s urCitym  obmedzenim, mozno
Specificky nastavit v kazdom ekonomickom sektore.

Mozno si napriklad predstavit restauraciu, ktora ma
obsadeny kazdy treti stol ¢i hotel, kde je obsadena
kazda druha izba ama rozpis restauraénych
sluZieb. Dokonca aj obchodné centrum, ktoré je
rozdelené na sekcie a kontrolovany pocet ludi v
nich. Koncerty, verejné zhromazdenia, Sportové
podujatia su zatial' tabu, pretoze tam okrem velkej
koncentracie ludi sa prejavuju aj emdcie, €o
vyrazne znizuje ucinnost rdSok. S urcitou mierou
zveliGenia mozno povolit' aj tieto podujatia, ale len
s chirurgickymi ochrannymi maskami. Jednoducho,
je dblezité velmi precizne a postupne navrhnut
pravidla tak, aby bolo Sirenia virusu len mierne
a zarovenn ekonomiky sa <&o najviac pribliZili
normalnemu stavu.

Navrat ekonomiky do normalu ¢o najskor je
v zaujme udrzatelnosti ekonomického rastu
v buducnosti. Lebo uzatvorenie ekonomiky nielenze
generuje stratu, ktord bude treba v buddcnosti
zaplatit, ale celkovo trh krivi — napriklad podporou
vSetkych sa nechavaju prezit aj neschopni.
A naopak, slubny Startujuci business, ale zatial bez
kapitalového vanku$a, zanikne. MOzZu vzniknut
lokalne inflaéné ohniska napriklad atd.

Navrat do normalu je doblezity aj psychologicky.
Ludia vnimaju karanténu tazko tak ako sa tazko
vnima trest odnatia slobody — navySe vtomto
pripade na dobru neurcitd. Aaj prakticky -
napriklad otvorenie zdanlivo nateraz nepotrebnej
predajne odevov ma velky vyznam pre rodiCov
s rastucimi detmi, ktoré potrebuju nové vacsie
sezonne oblecenie.

Velmi poctivo sledujme epidemiologické ciele, ale
popritom nezabudnime, Ze aj ekonomické ciele su
velmi délezité. Lebo ak teraz lekari zatvoria
ekonomiku, o par mesiacov zatvoria ekondémovia
nemocnice.

Richard Téth
hlavny ekoném

Kontakt: Richard To6th, Hlavny ekoném. Tel. +421 2 3226 6531. Fax: +421 2 3226 6910. E-mail: research@privatbanka.sk,

toth@privatbanka.sk. Web: www.privatbanka.sk

Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohlady su stanoviskom autora v ¢ase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len vSeobecné stanovisko.
Ziadna informacia alebo nazor nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je
uréena na poskytovanie osobného investiéného poradenstva a neberie do Uvahy Specifické investi¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy
kohokolvek, kto by mohol tuto spravu prijat. Hoci st informacie v sprave povaZované za spolahlivé, nie je mozné zaruéit ich spravnost. Pravo
menit akukolvek formulaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a
prislusného vynosu moze stupat alebo klesat a navratnost investicie nie je zaru¢ena. Vykonnost cenného papiera alebo iného fin. nastroja v
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