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SISSEJUHATUS

LAputdd teemavalik on tingitud autori huvist vélja selgitada erinevate riikide poolt COVID-19
kriisi jooksul rakendatud fiskaalsete meetmete hilisemat mdju riigi majandusele. T60s
mdeldakse fiskaalsete meetmete all makromajanduspoliitilisi valikuid majanduse lihiajaliseks
stabiliseerimiseks Eelkdige on kusimus selles, kuidas kriisi situatsioonis peaks rakendama
laiendavat fiskaalpoliitikat. Meetmete mdjude hindamine annab vBimaluse tulevikus sarnastes
olukordades valida parimad fiskaalsed meetmed, et riigi majandus oleks tugev Kriisi ajal ning
majandus taastuks kiiresti peale Kriisi 16ppu.

COVID-19 mdju riigi majandusele on suur ja valitsustel on raske teha Gigeid otsuseid, sest
puudub piisavas koguses info ja varasemad teadmised. Kriis toob endaga kaasa majanduslikke
ja finantsilisi ebastabiilsusi riikides. Vajalike meetmete rakendamine on oluline, et vahendada
majandusliku langust. Kuna fiskaalpoliitilised otsused vdivad olla nii lihema kui ka pikema
ajaperioodiga, peavad valitsused tegema otsused enda parima dranédgemise jargi (Liu, et al.,
2020, pp. 2259-2261, 2269). Keeruline on teha otsuseid, kuna ei ole teada, kui pikalt vdib
COVID-19 kriis kesta.

To6 on aktuaalne, sest riikidel ei ole tegevusplaani, kuidas COVID-19 sarnastes
kriisiolukordades kéituda, sest kriisiolukord juhtust ootamatult (Chirita & Nica, 2020, pp. 21-
23). Popa (2020, p.106) on toonud valja, et riigid rakendasid erinevaid fiskaalpoliitilisi
meetmeid, kuid ei saanud olukorra kontrolli all hoidmisega hakkama. Naiteks suurenes Itaalias
ja Hispaanias tootus oluliselt. Tugev majanduslik seis valistab liigse t66joupuuduse tekke,
riigivola kasvu ja tugeva inflatsiooni tekke. Riigid on rakendanud erinevaid fiskaalseid
meetmeid ja saanud seetdttu ka erinevad tulemused. Riigid peavad rakendama erinevaid
fiskaalseid meetmeid COVID-19 kriisiperioodi jooksul, omamata Ulevaadet meetmete
reaalsest mojust riigi majandusele pikema perioodi valtel. SKP paraneb, kui avalik sektor
suunab rohkem raha majandusse. VOimalike rakendatavate meetmete osas puudub Ulevaade,
sest varasemalt ei ole olnud vastavasisulist kriisi, kus avaliku sektori taiendavad kulutused ei
suurendaks SKP-d (Czeczeli, et al., 2020, pp. 322-323).



LOputdd teema on uudne, sest autorile teadaolevalt ei ole hinnatud COVID-19 sarnase kriisi
erinevate riikide rakendatud fiskaalpoliitiliste meetmete mdju hilisemale majandusele.
Varasemalt ei ole sellist kriisi esinenud. On olnud ka muid pandeemiaid, kuid mitte nii
globaalsel tasemel nii globaliseerunud maailmas (Mtodkowski, 2020, pp. 106-108). Kuigi on
hinnatud riigiti erinevate rakendatud fiskaalsete meetmete vGimalikku mdju riigisiseselt, ei ole
hinnatud erinevate riikide rakendatud meetmete mdjusid vdrdluses leidmaks parimaid
voimalikke meetmeid, mida peaksid kriisis olevad riigid rakendama. Md&jusid on hinnatud
Hiinas Liu et al., 2020. poolt ja Rumeenia néitel Chirita & Nica (2020) poolt. Mitmed uuringud
on tehtud varasemalt tuletatud majanduslike néitajatega, mis ei ole tdpsed, sest ei ole v8imalik
hinnata kriisi taieliku mdju ette. Shopov (2020) on uurinud Euroopa Liidus v6lataset enne
COVID-19 kriisi algust. Pillai, et al., (2020) uurisid vdimalikku mdju Indiale 2020 teise
kvartali alguses. Autorile teadaolevalt sarnaseid 16putdid kirjutatud ei ole.

Uurimisprobleem pstitatakse kiisimusena: millised fiskaalsed meetmed on andnud parimaid

tulemusi makrodkonoomilise keskkonna stabiliseerimisel?

T60s pustitatakse kaks hupoteesi. Esimese hiipoteesi aluseks on keinsistlik majandusteooria,
mis satestab, et kriisi tingimustes on madistlik laenata raha, et suurendada majandusaktiivsust
ja seeldbi vahendada t66puudust. Kui riik suunab laenatud raha SKP tugevdamisesse, on
kergem tulevikus teenindada riigivdlga ja majanduslik langus on vdiksem (Khan, et al., 2020,
pp. 65-72). Kui riik laenab rohkem raha, peaks majandus stabiliseeruma kiiremini. Sarker
(2020, pp. 44-46) on toonud vélja, et agressiivne monetaarpoliitika vdimaldab pankadel
tdiendavalt raha suunata majandusse, stabiliseerides riigi majandust. Sellest tulenevalt
sOnastatakse esimene hlpotees: Mida rohkem on liikmesriik laenanud raha Kkriisiga

toimetulemiseks, seda paremal jérjel on riigi majandus.

Teise hupoteesi aluseks on majandusteoreetiline loogika, et kui riigivdlg on juba suur, siis
tadiendav laenamine v6ib véhendada kahjustada riigi majandust (ECB, 2011, p. 64). Osadel
Euroopa Liidu liikmetel on riigivdlg juba vdga suure osakaaluga riigieelarvest ning taiendav
riigivola suurendamine vGib tekitada riigis majanduskriisi (Barbier-Gauchard, et al., 2021, pp.
2-4). Suurema voOlakoormusega riikide SKP-d kasvavad aeglasemalt kui véiksema
vBlakoormusega riikide SKP-d (Calderon & Fuentes, 2013, pp. 2-3). Jarelikult riigid, kes
laenasid COVID-19 kriisis taiendavalt raha, peavad tasuma liiga suurt riigivdlga ning nende
majandused taastuvad aeglasemalt, kui riikidel, kellel oli varasem riigivolg véiksem. Sellest

tulenevalt sdnastatakse teine hiipotees:



2. Mida suurem on riigi varasem laenukoormus, seda rohkem on riigi SKP langenud vdrreldes

teiste riikidega.

To6 eesmargiks on vélja selgitada erinevate riikide poolt rakendatud fiskaalsed meetmed

COVID-19 kriisi ajal ning nende moju riigi majanduse stabiliseerumisele.
LOputdd eesmérgi saavutamiseks on pastitatud jargmised uurimistlesanded:
1. Uurida rakendatavate meetmete oodatavat méju majandusteoreetiliselt.

2. Anallisida valitud riikide statistilisi andmeid majanduslike muutuste kohta enne COVID-

19 kriisi ning muutusi 2020 teises ning kolmandas kvartalis.

3. Analliusida teooria ja statistiliste andmete analttsi tulemusi, et teha jareldusi rakendatud
fiskaalsete meetmete kohta.

T606 on rakendusliku suunitlusega. Uuritakse teoreetiliselt voimalike rakendatavaid meetmeid
ja hilisemalt analutsida majandusandmeid valitud riikides ning teha nende pdhjal jareldused.
Toos rakendatakse korrelatsiooniuuringut luues seoses fiskaalsete meetmete ja
makromajandusnaitajate vahel. Luuakse eesmargiparane valim, mis on koostatud konkreetsete
Euroopa Liidu riikide pdhjal. Valimi pdhjuseks on sarnases majanduspiirkonnas tegutsevate
riikide sarnasem majanduslik seis ja monetaarpoliitiline juhtimine. Valitavad riigid on sarnaste
majandusnaitajatega, labi mille on v8imalik analttsida rakendatud fiskaalseid meetmeid. T60s
tuginetakse kvantitatiivsele uurimismeetodile, anallilisides erinevate riikide majandusnéitajaid
ning fiskaalseid rakendatud meetmeid. Andmete kogumine toimub rahvusvahelistest statistika
andmebaasidest.

T60O koosneb kahest osast. TOO esimeses osas antakse ulevaade vOimalikest rakendatavatest
fiskaalsetest -ja monetaarpoliitilistest meetmetest, majanduslikust seisust erinevates
regioonides peale esimest kvartalit 2020 ja tuuakse valja erinevate riikide poolt rakendatud
fiskaalsed meetmed. TG0 teises osas analliisitakse rakendatud fiskaalsete meetmete mdju 2020
teises ja kolmandas kvartalis valitud riikides. Samuti anallilisitakse halvimaid vOimalikke

fiskaalseid meetmeid, mida rakendada.



1. COVID-19 KRIISIS RIIKIDE POOLT RAKENDATUD
FISKAALPOLIITILISED MEETMED

1.1. Makrotkonoomilised muutused ja fiskaalpoliitilised lahendused seoses
COVID-19 kriisiga

Alapeatukis késitletakse makrookonoomilisi muutusi erinevates piirkondades tle maailma.
Milliseid muutusi COVID-19 kaasa t6i erinevate riikide valitsusele ning tehtavate valikute
Ulevaade. Alapeatikis on selgitatud monetaarpoliitiliste otsuste tegemist olulisust
fiskaalpoliitiliste meetmete rakendamise vdimalikuseks. Lisaks kirjeldatud erinevate borside
olukorda, kommertspankade toimimist kriisis ning tarneahelate toimimist. Antakse tlevaade

fiskaalpoliitilistest meetmetest, mida saab rakendada kriisi olukorras.

COVID-19 kriis on probleemiks mitmetele riikidele nii Euroopas, Ameerikas, Aasias kui ka
mujal maailmas. Varasemad epideemiad on riikide majandustele laastavalt m6junud ja nahtub,
et ka COVID-19 epideemia mdju on erinevatele riikidele majanduslikult véga laastav. Esmased
kriisiga kaasnevad kahjud on majanduslikud, sotsiaalsed, poliitilised ja pstihholoogilised. Kriis
mdojutab erinevaid riike erinevalt vastavalt nende majanduslikule arengutasemele ja
majanduslikule olukorrale enne kriisi algust. Riigimajandusele on md&ddetav kahju SKP
vahenemine, valiskaubanduse vahenemine, turismi vahenemine, inflatsiooni tdus ning to6tuse
suurenemine. Vdhem moddetav kahju on sotsiaalne kahju, mis avaldub hiljem tekkinud
sotsiaalsete probleemidena. (Khan, et al., 2020, pp. 64-65)

Globaliseerunud maailm, erinev tehnoloogiline tase ja liilkmesriigi eripdrad mojutavad iga riigi
majanduslikku seisu. Kdesolevast kriisist tulenevalt on igal riigil SKP langus olnud erinev
vastavalt eeltoodud muutujatele. Paljud ettevotted suunasid oma td6tajad kaugtoole ja on
usutav, et tulevikufookus on suunatud samuti kaugtod voimalikkuse arendamisele ja eriti
tootmisega seotud tdokohtadel. (Mtodkowski, 2020, pp. 105-107)

Voib ldistavalt jareldada, et erinevate riikide majandused on omavahel tihedalt seotud ja
seetdttu on laiapdhjalised kriisid suure mdjuga kdikidele riikidele rohkemal vdi vahemal
méaéral. COVID-19 tottu on oluline piirata nakkuselevikut, et hoida &ra rahvastiku Kiire ja liigse
haigestumise, kuid samas peab &ra hoidma ka liigse majandusliku aeglustumise. Majandusliku

aktiivsuse elavdamiseks on oluline monetaarpoliitiliste otsuste tegemine.



Makromajanduspoliitikad

Monetaarpoliitika _ Fiskaalpoliitika
Keskpanga haldusala Valitsuse haldusala

Joonis 1. Erinevad makromajanduspoliitikat ja nende rakendajad

Monetaarpoliitilised otsused on dldjuhul seotud téiendava likviidsuse pakkumisega
kommertspankadele. Téiendava likviidsusega saavad pangad suunata rohkem vaba kapitali
turgudele vottes vahem riski. Tavapéarased fiskaalpoliitilised otsused on seotud toetuste
jagamisega majapidamistele, ettevotetele, tdiendavad sotsiaalsed hiived varasematele
sotsiaalsete hiivede tarbijatele ja tdiendavad vabad vahendid riigi meditsiinististeemile. (Sarker,
2020, pp. 46-47)

Keskpangad vo6ivad kull alandada intressimddra, et soodustada tarbimist, kuid pikas
perspektiivis tekitab see suuremat inflatsiooni ja tegelikku majanduslikku kasu ei teki riigile.
Ebathtlane pakkumine turul toob kaasa muude turuosaliste havinemise, sest ei ole voimalik
luua lisandvaartust, kui ei ole teada, millal tootmiseks vajalik kaup saabub. Kui rakendatud
meetmed IGpetatakse, siis tekib ndudlus reisimise ja moningate toodete vdi kaupade vastu, kuid
osade sektorite ndudlus sellest koheselt ei taastu. See vdib tdhendada hilisemat tugevat
inflatsiooni riigi elanikele. (Pillai, et al., 2020, pp. 5104-5105)

Eeltoodust saab jareldada monetaarpoliitika olulisust, kuid ka sellega kaasnevaid ohtusid.
Hilisem inflatsioon vdib tekitada majanduslikke probleeme, kui fiskaalpoliitilised meetmed on
rakendatud. Rakendama peaks mdlemaid meetmeid korraga (vaata joonis 1), sest mdlemad
mojutavad tksteist. Noudlus taastub kill osati, kuid mitte kdigi sektorite 16ikes. Eelnevalt on
valja toodud COVID-19 mdju majandusele ning monetaarpoliitilised otsused mdjutavad koiki

riike, kes on majanduslikult omavahel seotud.



Erinevate riikide majandused on omavahel tihedalt seotud ja sellest tulenevalt lahedal asuvates
riikides teadaolevate haiguskollete kinnitamisest langevad ka selle mber asuvate riikide
siseriiklikud borsiindeksid. Indeksid langevad, sest eeldatakse, et sarnane juhtub ka muudes
riikides. Keskmiselt langesid siseriiklike borside indeksid rohkem, kui riigis tekkisid esimesed
haiguskolded. Fiskaalpoliitilise meetmena tuleks kasutada varasemaid saéste, et suurendada
tarbimist. Mitmed arenenud riigid on kriisialguses kasutanud fiskaalpoliitilise meetmena oma
riigi kodanikele taiendava raha jagamist. Meedet on madistlikum kasutada arenenud riikidel,
sest investorid julgevad oma kapitali paigutada tugevatesse ja end varasemalt tGestanud
ettevotetesse. (Cltcl & Kilig, 2020, pp. 210-213, 216)

Uldistavalt vGib jareldada, et riigid peaksid kasutama majanduse stabiliseerimiseks saastvat ja
tarbimist vahendavat fiskaalpoliitikat. Kulude vahendamine vdimaldab riigil kriisiperioodil
eelarve defitsiidi suurenemist dra hoida. Monetaar -ja fiskaalpoliitika on omavahel seotud
tulenevalt keskpanga tegevusest riigile pakkuda véimalust riigiv6lga suurendada (vaata joonis
1).

Riigid vdivad piirata toidu eksporti ja sellest tulenevalt vdivad mingid piirkonnad kannatada
madalama toidu pakkumise all tootjate poolt. Tarneraskustesse sattunud riigid peavad olema
valmis tdiendava fiskaalse meetmena importima kallimat toitu kaugemalt, mis on madalama
toitevaartuse voi kvaliteediga. Raskustes olevad riigid peavad jaotama taiendavalt imporditud
toidu oma rahva seas vordselt ja mdistliku ajaga véaltides tdiendavat nakatumisohtu. (Skawinska
& Zalewski, 2020, pp. 121-123)

Vdimalik meede on toetada madalama ja keskmise sissetulekuga isikuid. Lisaks peab riik dra
hoidma massilise ettevdtete pankrotistumise. Arenenud riikides on madistlik muuta
olemasolevaid maksumaarasid madalamaks. Riigid valjastasid suurtes kogustes vdlakirju
suurendades riigivolga. Kui riigivolast tehtavad investeeringud SKP-sse on suuremad, kui
laenu tagasimaksed, ei ole laenukoormuse suurendamine nii riskantne. Vaikse
majanduskasvuga riikides ei ole riigivdla suurendamine vdimalik, sest vOlga ei suudetaks
teenindada. Valitsused saavad vahendada pikas perspektiivis tulevasi kulutusi, et vahendada
administratiivkulu ja selle vdrra maksta riigivolga tagasi voi suurendada maksukoormust.
Samas varasem kogemus viitab sellele, et eeltoodud variandid ei ole jatkusuutlikud
pikaajaliselt. Monetaarpoliitiline lahendus olukorra parandamiseks on suurendada inflatsiooni

I&bi rahatriiki, sest nii on odavam vanemat vdlga maksta, kuid inflatsiooni kasv on kiire. Kuigi



varasem ekspansiivne monetaarpoliitika ei ole toonud soovitud inflatsioonitaset, vGib

rahatriikk vBlgade maksmiseks tekitada tugeva inflatsiooni. (Khan, et al., 2020, pp. 68-71)

Eelnev toetab teist hupoteesi, sest kui riigi laenukoormus on suur enne Kkriisi algust, siis voib
tekkida probleeme riigivola hilisemal teenindamisel. Kuna raha ei investeerita SKP
kasvatamisesse, siis hilisem suurem laenukoormus véhendab hiljem SKP-d vorreldes teiste

riikidega, kellel oli vaiksem SKP enne kriisi algust.

Fiskaalpoliitilisi toetusi ei saa ettevdtted, kes ei ole deklareerinud oma tegevust ametlikult ning
tootajad, kes ei ole riigi silmis ametlikult t66l. Registreerimata to6tajad on peamiselt seotud
teenindava sektoriga. Samad toodalad on ka kriisi tottu suletud, jattes kdik nende alade t66tajad
ilma sissetulekuta ja riigipoolse toetuseta Toetuseta jadnud ettevOtted ei saa oma tegevust
jatkata majandustegevuse languse tottu.. (Williams & Kayaoglu, 2020, pp. 80-82, 86-88)

On voimalik jareldada, et riik peaks toetama ettevotteid ja elanikke, et &ra hoida
pankrotistumised ja kaasnevad sotsiaalsed probleemid. See valjendub ka bdorsidel ja enim
COVID-19 kriisi tottu kannatavates sektorites.

Barsidel tekkis tugev volatiilsus, sest investorid otsisid varasid, mis oleks kindlama tootlusega
samal perioodil. Kuigi algselt langesid erinevate borside indeksid kiirelt ja tugevalt seoses
viirusepuhanguga Hiinas, siis hiljem oli langus vaiksem, sest esmane tugevam langus oli &ra
olnud. Sellest nédhtub, et langus oli seotud liigse paanikaga turgudel ja varasid maidi
emotsioonide pdhjal. (Cltct & Kilig, 2020, pp. 207-209, 210-211)

Osad sektorid on saanud kdige tugevamalt kannatada COVID-19 kriisi tottu. Peamiselt
majutus, toitlustus, lennundusega seotud ettevdtted ja igasuguse turismindusega seotud
ettevotted. Sektorid ja ettevotted, mis on seotud rohkem eeltoodud sektoritega, saavad samuti
rohkem kahju kui muudes sektorites tegutsevad ettevOtted. Pangad on véljastanud laene
koikidele turuosalistele. Kriisi tottu on lainud mitmed ettevotted pankrotti ning pank on
pidanud laenud maha kandma. (Jabeen & Farhan, 2020, pp. 29-31)

Kui riik kasutab liiga rangeid fiskaalpoliitilisi meetmeid kommertspankade osas ja pangad
saavad niikuinii laenudest tekkivat kahju, sest kriisis kdik ettevotted ellu ei jaa, voib tekkida
olukord, kus hakkavad pankrotistuma riigis olevad pangad. Selle &ra hoidmiseks on vajalik
keskpanga sekkumine ja vajaliku likviidsuse pakkumine nii riigile kui ka riigis olevatele
pankadele. Tdiendava likviidsusega saab riik kasutada rangemaid fiskaalpoliitilisi meetmeid,

et tagada kriisis enim kannatavatele sektoritele voimaluse kriis (le elada riiklikute toetuste ja
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laenude abil ning kriisis olevad ettevdtteid ei pea tasuma ajutiselt pankadele laenumakseid.
(Barbier-Gauchard, et al., 2021, pp. 7-9)

Uhiskasutatavad teenused on riskiallikas nakatumisele ja kannatavad tugevalt Kriisi tottu.
Uhistransport, suuremad poed, tihiselamud ja muud sarnased teenused, kus inimesed vdivad
kokku puutuda pidevalt vdoraste inimestega on ohuks nakatumise kasvule. Sellest tulenevalt
nende teenuste pakkujate kaive langeb oluliselt ja nende teenuseid ei kasutata. (Karthik &
Sinha, 2021, pp. 28-30)

Kogu maailmas on turism vahenenud kaesoleva kriisi tttu. Kokku on vahenenud 730 miljardi
dollari vorra kogukaive tle maailma. Kdige rohkem on turistide vool véhenenud Aasiasse 79%
vorra. Senise turismimahu taastumist ei ole oodata enne 2023. (Stoicea, 2020, pp. 63-64)

Tarbijakaitumine muutub oluliselt peale kriisi 16ppu. Inimesed on harjunud soetama kaupu
distantsilt ja muutnud on téokultuur, eelistatakse t66 tegemist distantsilt. Uldjuhul Kriisid
muudavad tarbijakaitumist majanduslikult efektiivsemaks, kuid tarbija eeldused on suuremad.
(Oana, 2020, pp. 86-89)

Majanduslik taastumine on kindlasti vaga aeglane peale COVID-19 epideemia I6ppu. Kui
borsid voivad taastuda aastaga, siis ettevotetel vdib minna mitmeid aastaid aega, et jouda
kriisieelsesse olukorda. Rahvusvahelisel tasandil peavad kdik riigid majanduslikult koost6dd
tegema, et ei tekiks majanduskriise maailma eri piirkondades, kes séltuvad kaubandusest.
(Estrada ,et al., 2020, pp. 28-29)

Siit saab jareldada, et COVID-19 kriis t6id kaasa makrookonoomilised muutused. Kriisis
toimetulemiseks on vajalik keskpanga toetus taiendava likviidsuse pakkumise néol. Kriis
mdojutab nii inimesi, ettevotteid kui ka avalikku sektorit. Erinevad sektorid on erinevalt
kannatanud kriisi tottu tulenevalt Kkriisi tervise alasest iseloomust. Kdik bérsid on langenud
kriisi algusest investorite ebakindluse tottu ning véliskapitali osakaal véheneb kdikjal. Riik

peaks rakendama ekspansiivset fiskaalpoliitikat olukorra stabiliseerimiseks.

1.2. Fiskaalpoliitilised meetmed Euroopa Liidus seoses COVID-19 kriisiga

Ldigus antakse Ulevaade Euroopa Liidu eesmargist, reageerimiskiirusest kriisis ja Gldisest

toimisest. Fiskaalpoliitiliste meetmetena tuuakse vélja riigivola suurendamine, maksumaarade
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muutmine, toetuste jagamine elanikele, ettevotetele ja pankadele. Tdiendavalt tuuakse vélja

fiskaalpoliitiliste meetmetena to6tutega seotud meetmed.

Globaalsel tasandil on COVID-19 kohta p&hjalikke andmeid véhe ning neid ei ole jéutud
korralikult labi analliisida. Kuigi mitmed rahvusvahelised organisatsioonid, riigid ja riikide
uhendused to6tavad lahenduse leidmise nimel, et leida parimat fiskaal -ja monetaarpoliitilised
meetmed, mis toimiks kbige paremini erinevates riikides, votab igasugune koosto6 aega.
Lisaks peab koostodd tehes votma arvesse erinevate alade ekspertide arvamused, mis vivad
samuti erineda. Erinevate majanduslike mudelite rakendamine toob samuti erinevaid lahendusi
ja meetmeid. (Sarker, 2020, pp. 41-43)

Euroopa Liidu riigid reageerisid liiga aeglaselt kriisile, tihti 1&ks nadalaid enne, kui rakendati
esimesi meetmeid, et puhangut piirata. Kuigi 2020 aasta keskel hakkasid liikmesriigid
Uksteisega piire avama, algas 2020 augustis uus puhangute kasv ning taaskord reageeris liit ja
selle litkmesriigid liiga aeglaselt, tekitades liigselt haigestunuid ja tekitades liigset SKP
langust. (Saracci, 2020, pp. 1803-1804)

Euroopa Liit on kill majanduslik liit, kuid liidu toimimiseks on vaja seda juhtida labi poliitiliste
otsuste. Poliitilised otsused tehakse kull liidu tasandil, kuid poliitiline raamistik ei vdimalda
lilkmesriikidel otseselt osaleda demokraatlikus otsustamises. Liikmesriikidel ei ole vGrdsed
otsustamisdigused ja vBimalused. See tekitab suurematel riikidel vdimaluse juhtida teisi riike

sisepoliitilisel tasandil tehes otsuseid liidutasandil. (Alemanno, 2020, pp. 116-118)

Euroopa Liit reageeris kriisis aeglaselt, kuid liidus on vdimalik juhtida peamiselt
monetaarpoliitikat, mitte litkmesriikide fiskaalpoliitikat. Kuigi vastavad poliitikad on

omavahel seotud (vaata joonis 1), siis lilkmesriik peab ise otsustama laenamise vajalikkuse.

Euroopa Liit rakendas monetaarpoliitilise meetmena kolmandatest riikidest saabuva
meditsiinitarvikute ekspordi osas maksusoodustusi. Eksporditavatelt kaupadelt ei pidanud
tasuma kaibemaksu ega tollimakse. Kuigi reageerimine oli vdga aeglane, siis liikmesriigid
pakkusid ise Uksteisele abi, pakkudes valjadpetatud personali ja meditsiinitarvikuid. Sellest
tulenevalt oli k&igil litkmesriikidel 6igus saada 800 miljonit eurot solidaarsusfondist, et toetada
riigi hakkamasaamist kriisis. (Popa, 2020, pp. 108-109)

Enim said kriisis kannatada Hispaania ja Itaalia. Ka teised liikmesriigid ei olnud suutelised
siseriiklikult olukorda kontrolli all hoidma ega lahendama. Seetdttu pidi Euroopa Liit looma

uhise plaani ja rakendatavate meetmete paketi, et liikmesriigid kriisi tile elaksid ning ei langeks
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majanduskriisi. Liikmesriikidele pakutavad monetaarpoliitilised meetmed pakkuda riikidele
erinevaid laene jai Euroopa Keskpanga tottu stagnatsooni. Keskpank soovis luua erinevad
regulatsioonid ja ndudmised, et véljastada liikmesriikidele laene abipakettide ndol. (Popa,
2020, pp. 105-106)

Paljud litkmesriigid sulgesid siseriikliku meetmena valispiirid. See aga piiras kaubandust ja
inimeste vaba liikumist, mis on Euroopa Liidu ks olulistest alustest. Iga liikmesriik kasutas
meedet enda parima &randgemise jargi enne, kui Euroopa Liit jéudis tegutseda ja luua Ghised
meetmed liidusiseselt. Kriisi arenedes keelasid liikmesriigid meditsiinitarvikute ekspordi
liidusiseselt, et kasutada olemasolevaid varusid ise v0i hoida kaupu tuleviku tarbeks. Hiljem
palus Euroopa Komisjon liikmesriikidel jatkata varasemat ekspordi liidusiseselt ning kdik
liilkmesriigid jatkasid ekspordiga. (Popa, 2020, pp. 106-107)

Kui Gldjuhul on olemas andmed varasematest perioodidest ning otsuste tegemiseks on rohkem
aega, siis antud momendil see vdimalik ei olnud. Riigid peavad tegema Kiireid labi
analliisimata otsuseid, et piirata nakatumist. Otsuste tegemiseks peab kaasama mitmete
erinevate valdkondade spetsialiste nagu majandusteadlased, tervishoiuga seotud isikud, riigi
kodanikud, meedia, poliitikaga seotud isikud ja rahvusvahelised organisatsioonid. Kaiki

valdkondasid peaks siduma otsuste tegemisel. (Chirita & Nica, 2020, pp. 21-23)

Erinevad riigid kéitusid oma parima &randgemise jargi juhtides riigi fiskaalpoliitikat.
Tulenevalt riigi varasemast majanduslikust seisust saadi erinevaid tulemusi. Kriisis on
soovituslik hoida piirid lahti, et &ra hoida SKP langust. Oluline on majanduse stabiliseerimine

kriisis.

Fiskaalpoliitiline meede peale kriisi majanduse stabiliseerumiseks ja hilisemaks kasvuks on
riiklike toetuste andmine otse oma rahvale ning saadud raha ei peaks isik tagasi maksma. See
suurendaks sisetarbimist ja kasvataks optimismi tuleviku osas. VVottes arvesse, et mingi grupp
inimesi kasutaks kogu saadud toetuse kohe dra ja mingi osa saastaks tuleviku tarbeks, siis
umbkaudu pool rahast jouaks kohe majandusse tagasi. Vahem joukamad isikud kasutaksid
kogu raha kohe dra, et tasuda tekkinud vdlgasid vdi varuda esmatarbekaupasid hirmus tuleviku
ees. Joukamad inimesed ei pruugi suunata raha tarbimisse, sest neil on piisavalt vabu vahendeid
ja sotsiaalne risk on oluliselt madalam. M@istlik viis suunata raha majandusse, et toetada
majanduse Kiiret stabiliseerumist, on teha makseid igakuiselt vaiksemates summades, mitte tihe

suure véljamaksena. Vdiksemad summad igakuiselt tekitavad indiviidides tunde nagu tegu
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oleks vaiksema toetusega ja seda raha kasutataks tavaparasemalt kui hekordset makset.
(Drescher, et al., 2020, pp. 6-9)

Fiskaalpoliitilise meetmena jagada raha liikmesriikide siseselt elanikele Uhekordsete toetuste
né&ol on majanduse turgutamiseks ja SKP parandamiseks kindlasti hea meede lihiajaliselt. Kui
keskpank kasutaks monetaarpoliitilist meedet pakkuda riikidele laenuraha, et riik jagaks raha
edasi oma elanikele liiga tihti, vOib tekkida mingi hetk liigne inflatsioon, sest raha on liiga palju
juurde tekkinud liiga liihikese ajaga. Samuti ei pruugi olla piisavalt palju néudlust valjastatud

volakirjadele rahvusvahelistel rahaturgudel. (Barbier-Gauchard, et al., 2021, pp. 9-11)

Drescher, et al., (2020) soovitavad toetusi elanikele anda mitmetes véiksemates osamaksetes.
Samas Barbier-Gauchard, et al., (2021) soovitab toetusi anda elanikele tihekordsete maksetena,
et stabiliseerida SKP. Pikemaajalised maksed turgutavad majandust pikemaajaliselt ja
jatkusuutlikumalt tulenevalt inimeste finantskaitumisest, siis Uhekordsed maksed véivad

stabiliseerida SKP, kuid tekitada kiire inflatsiooni tulenevalt raha tarbimise Kiirusest (vaata

joonis 2).
Isikute toetamine valjamaksetega
Uhekordse véljamaksena Mitu véiksemat osamakset
Kiirem SKP stabiliseerumine Aeglasem SKP stabiliseerumine

Joonis 2. Isikute toetamine valjamaksetega

Eelnevad 18igud toetavad esimest hiipoteesi. Riigiv6la suurendamisel suunab riik laenatud raha
tarbimisse. Tarbijad kasutavad raha erinevalt, kuid see parandab majanduse hetkeseisu. Kui
riik suunab rohkem raha majandusse labi majapidamiste, siis majanduse seis stabiliseerub kriisi

olukorras.
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Mitmete riikide majandused on jéudsalt kasvanud alates 2009 aastast, kuid suurem osa kasvust
on fiktiivne l&bi varade ja kinnisvara hindade tdusu. Enim on ohus Portugali, Hispaania ja
Itaalia riikliku pankroti ndol, sest nende riikide elanikel on suur v6lakoormus ning samuti on
eeltoodud riikidel suur vdlakoormus. Selleks, et ara hoida massilisi pankrotilaeineid riigiti, on

oluline finantseerida raskustes olevaid riike l&bi. (Barbier-Gauchard, et al., 2021, pp. 5-7)

Maastrichti lepingu (ks esimesi osasid oli Ghine rahapoliitika l&bi Ghise valuuta kasutamise.
Uhine valuuta muudaks majanduspiirkonna stabiilsemaks, liikmesriigid oleks uksteisega
rohkem seotud ja majanduskriise oleks kergem hallata, sest oleks Uks keskpank. Liitumise
lepingus oli ndutud, et eelarvedefitsiit ei Uletaks kolme protsenti ja SKP suhe vdlakoormusesse
ei ole Ule 60%. Vastava leppe eesmérk oli Uhtlustada inflatsioon kdigis riikides, parandada
majanduskasvu ning hallata kergemalt liikmesriikide vBlakoormust. Erinevate valuutadega
tekib valuutarisk teiste valuutade suhtes ning kdrge inflatsiooni tekkimise risk. Mida
rohkematel liikmesriikidel on kdibel euro, seda vaiksem on kriiside kaigus baasintressi ja
inflatsiooni tdus. (Afonso, et al., 2019, pp. 137-139)

Eeltoodust on véimalik jareldada, et osadel liikmesriikidel on suur riigivolg ja seetdttu on riigi
pankrotistumise risk suur. Véimalik variant oleks v@imalikult paljude riikide suunamine the
valuuta kasutamisele. Nii balansseerib (Uhine valuuta kdrge vo6lakoormusega riikide
pankrotistumise ohtu. Liikmesriigil esineb taiendav probleem registreerimata aritegevusega

tulenevalt toetuse vajadusest ning varasemast riigivolast.

Euroopa Stabiilsus Mehhanism moodustas 2020 mais Eurogroupi fond, mille suurus oli 540
miljardit eurot. Fondi raha sai kasutada, et toetada liikmesriikide majandust, ettevdtteid ja
tootajaid. Laenu oli vBimalik saada alates 01. juuni 2020. Maksimaalselt oli vdimalik saada
uhel litkmesriigil 2% riigi SKP-st. Saadud laenu vdis kasutada ainult kriisiga seotud projektide,
teenuste vOi kaupade soetamiseks. Saadud laenu kasutamist pidi dokumenteerima ja lahtuma
Euroopa Liidu alustaladest ja eesméargist. Saadava laenu maksimaalne tagasimakseperiood oli
kiimme aastat. Hilisemalt saadud laenuraha voi Ule jd&vat laenuraha vdib kasutada hilisemalt

majanduse turgutamiseks ja majanduse toetamiseks. (European Council, 2020)

Taiendavalt mééras Euroopa Parlament 37 miljardi euro suuruse paketi, kuhu taotlust tehes
saab liikmesriik kuni 2% SKP-st toetust, et seda kasutada kriisiga toime tulemiseks. 2020.
teises pooles poordusid liidu I6unapoolsed riigid liidu poole tédiendava laenuraha saamiseks.
Kuna I6unapoolsed riigid kannatasid rohkem koroonakriisis, siis nende majanduse
turgutamiseks ja saadud vdla tagasimakseks oli vaja taiendavaid investeeringuid. Tdiendava
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meetmena pakuti vélja, et valjastatud laenude eest tasuks kogu liit vordselt, kuid sellega ei
olnud ndus liikmesriigid, kes laenu polnud vdtnud vdi olid kriisis téttu vahem kannatada
saanud. Jouti kokkuleppele véljastada 390 miljardit eurot toetustena ning taiendavalt 360
miljardit laenudena, mis makstakse vélja 2021-2022 aastatel. Taiendavalt muudeti liidu
jargmise kuue aasta eelarvet, millest suunatakse kokku ligi triljon eurot riikide majanduste

taastamiseks seoses tekkinud majandusliku kahjuga. (Popa, 2020, pp. 109-110)

Eeltoodust on vBimalik jareldada, et Euroopa Liit tootas valja mitmed fondid liikmesriikidele
majanduse kiireks stabiliseerimiseks. Fondidest saadud raha kasutamisel olid selgelt
reglementeeritud piirangud. Téiendav riigivolg liikmesriikidele voib tuua kaasa hilisemaid
finantsilisi probleeme. Kui liidul oleks Ghine v8lg, mille eest vastutaksid kdik liikmesriigid
solidaarselt, kuid laenatud raha suunataks esmajoones enim kannatanud riikide majanduste
taastamiseks, areneks Euroopa Liit majanduslikult oluliselt Kiiremini, kui litkmesriigid teeksid
seda iseseisvalt.

Osadel liidu liikmetel on riigivolg juba vaga suure osakaaluga riigieelarvest ning taiendavalt
laenamine muudaks majanduse vastavas riigis vaga ebastabiilseks. lga litkmesriik peaks
valima ise parimad fiskaalsed meetmed, et kriisist labi tulla, kuid selleks parim lahendus on
agressiivne monetaarpoliitika. Agressiivne monetaarpoliitika peaks vdimaldama kolme triljoni
euro suurust likviidsust liidule tldiselt, et &ra hoida ndudlusega tekkivat paanikat kaupade ndol.
(Barbier-Gauchard, et al., 2021, pp. 3-5)

Euroopa riigid, kellel on vaiksem riigivolg, kaotasid majanduslikult vahem. Suurema vdlaga
riigid on teinud investeeringuid, kuid erinevate sotsiaalsete meetmete rakendamine on viinud
olukorrani, kus varasemalt tehtud investeeringutest ei teki tulu. Riigile saamata jaav tulu méjub

eelarvele ja tekib tdiendav risk laenu tagasimaksmise osas. (Czeczeli ,et al., 2020, pp. 343-345)

Osadel Euroopa Liidu liikmesriikidel on liiga suur riigivolg. Kuigi pole vGimalik 6elda, kas
tekkinud vdlakoorma pdhjuseks on liiga lihtne ligip4és laenurahale voi liikmesriigi valed
fiskaalpoliitilised meetmed laenuraha kasutuseks, on laenukoormus liiga suur ja voib kaasa
tuua tulevikus Euroopas laialdase volakriisi koos majanduslangusega. (Shopov, 2020, pp. 75-
76)

Eelnevad 18igud tdendavad teist hupoteesi. Riigid, kellel oli varasemalt vaiksem riigivdlg, ei
vahene SKP nii palju, kui riikidel kellel oli enne kriisi juba suur riigivdla suhe SKP-sse. Kuna

saadud kapitali ei investeeritud tulevasse kasvu ning riigivola peab tagasi maksma, tdéhendab
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see riigis hilisemat maksude tdusu v&i avaliku sektori kulude karpimist. MGlemad meetmed

toovad kaasa SKP vahenemise.

Euroopa suurimate vdlakoormuste riigid, Itaalia, Hispaania ja Prantsusmaa on ka Euroopas
neljast suurimast SKP-ga riigist kolm suurimat. Nendest kaks, Hispaania ja Itaalia, said
tugevalt kannatada kriisis. Koigil kolmel riigil vdheneb maksutulude laekumine pidevalt ja
laenukoormus kasvab. Lahenduseks on vdlgade tlhistamine voi liidu poolne vdlgade &ra
ostmine ja nendelt maksete mittendudmine. See aga kahjustab koigi liidus olijate huve, sest
teised riigid ei ole ndus maksma muude litkmesriikide volgasid nende eest, olenemata kui palju
nad on koroona tottu majanduslikult kannatada saanud. Lisaks vGib selline vdlgade tuhistamine
saata vale sdnumi, et liikmesriik v8ib laenata suurtes kogustes raha ilma, et tekiks kunagi

kohustus seda tagasi maksta. (Barbier-Gauchard, et al., 2021, pp. 14-16)

Riigivdla kasvamise ja haldamisega peaks tegelema riigisiseselt eraldi institutsioon. Vastav
institutsioon hindaks laenamise olulisust ja eesmargipérasust. Samuti kontrolliks institutsioon
plaanide taitmist ja saaks olla riigi valitsusele abiks riigirahanduse korraldamisel. Riikidel, kes
omavad eraldi institutsiooni, on vdlakoormus véiksem ja laenatud raha on otstarbekalt
investeeritud, et ergutada riigi majanduskasvu. Fiskaalpoliitilisi institutsioonide on peaaegu
kdigil Euroopa Liidu liikmetel, mis tegelevad véga spetsiifiliste fiskaalpoliitiliste aladega.
(Martins & Correia, 2020, pp. 162-164)

V/0ib uldistavalt jareldada, et riigivdla kustutamine ei pruugi olla kdige 6igem variant, olulisem
on suunata tahelepanu laenuraha kasutamisele ja riigi finantsjuhtimise korraldamisele, néiteks

maksulaekumiste juhtimine.

Euroopas vaid véike osa ettevOtetest ei ole registreeritud voi ei deklareeri oma tegevust
korrektselt avalikule sektorile. Euroopa Liidus on keskmiselt 3.6% elanikest registreerimata
toolised, kuid litkmesriikides on vahed erinevad. Suurem on probleem muudes riikides ja
majanduspiirkondades, mis on vahem arenenud. Euroopas tegutseb registreerimata
majandustegevusega peamiselt tksikud indiviidid, mitte suuremad grupid. Kui toetust ei ole
vOimalik saada, siis jatkatakse tootamist eirates kehtestatud piiranguid ja regulatsioone.
(Williams & Kayaoglu, 2020, pp. 80-82)

Euroopa Liidus on pigem arenenud riigid vorreldes muu maailmaga. See on valjaspool liitu
elavatele noortele mujal maailmas atraktiivne ning nad asuvad erinevatesse liikmesriikidesse

elama. Kuni populatsioonimuutused riigis on rahulikud ja aeglased ehk populatsioon ei vahene

17



liiga kiiresti voi liiga aeglaselt, ei kannata riigi areng ja SKP oluliselt. Majanduslikult enim
kannatanud riikides on noorte t66tus kdige suurem, sest vanemad pdlvkonnad on kogenumad
ja saavad tookoha kergemine kui noored inimesed. Kvalifitseeritud tookohtadel on juba
kogemusega t06tajad olemas voi Kriisi tottu on ettevotted kas koondanud vdi ei varba uusi
tootajaid aktiivselt. (Mtodkowski, 2020, pp. 110-112)

Euroopas kasvas t66tus 2020 ainult natuke martsis ja aprillis ning uus to6tusemaar oli 16puks
6.6%. Ettevotted vahendasid tootlikust ja IBpetasid ajutised t66 -ja praktikalepingud.
Lahenduseks oleks t06aja vahendamine td6andja poolt ja riigipoolne toetus td6andjale. Teine
variant on pakkuda toost ilmajéanutele toetust, kuni nad uue t606 leiavad. Siiski tekib tdiendav
risk, et Idunapoolsematest riikidest kolivad noored pdhjapoolsematesse Euroopa riikidesse, kus

tookohti on rohkem ja todtasu kdrgem. (Barbier-Gauchard, et al., 2021, pp. 18-20)

SeetGttu on vBimalik jareldada, et registreerimata dritegevuse tottu ei saa riik maksulaekumisi
ning kriisiolukordades on keeruline toetada registreerimata &ritegevusega seotud isikuid.
Riskide haldamiseks peab tegelema laenude valjastamise tingimuste Ulevaatamisega ja
valiskapitali kaasamisega.

Kinnisvaralaenude maht langes 2020 maértsis ja aprillis, kuid peale seda on pangad hakanud
rohkem laene véljastama. Vorreldes 2008 kriisiga, on Euroopa pankade kapitaliseeritus
oluliselt paranenud ning kriisi leelamine ei tohiks olla nii keeruline nagu eelmise kriisi ajal.
(Weinrich, 2020, p. 15)

Euroopa Liidu tootmise suurendamine ja majanduskasv tuleneb véliskapitali sissevoolust ning
populatsiooni kasvust. Euroopa Liitu paigutatakse iga aasta suures mahus valiskapitali, sest
Euroopa Liit turuna on stabiilne ja jatkusuutlik. VVéliskapitali sissevool tuleb peamiselt Hiinast
ja USA-st. Hilisemalt Euroopa Liitu astunud riikide majandus kasvab kiiremini, kui vanade
riikide majandused. Peale kriisi on uuemate liikmete majanduskasv oluliselt kiirem ja
majandus taastub paremini. Varasematel liikmetel ei ole vdimalik stabiilsust nii Kiiresti
saavutada, sest uldine majanduskasv oli minimaalne juba enne kriisi algust. (Mtodkowski,
2020, pp. 111-113)

Euroopa Liit reageeris kriisis aeglaselt, mis stivendas litkmesriikide majanduslikke probleeme.
Abi paluvad riigid ei saanud vajalikke kaupu ega laenuraha piisavalt kiiresti, mistéttu COVID-
19 kriis mdjutas enim kannatavaid riike rohkem. Liit suunas riike pidevalt piire avama ja

lahtisena hoidma, et sdilitada inimeste, kapitali ja kauba vaba liikumine. Varasemalt suurte
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riigivbla osakaaludega riigid kannatasid kriisis enim. To6tus kasvas oluliselt ja to6tamise viis
samuti. Uldiselt tehti liidusiseselt vajalikud otsused ja pakuti liikmesriikidele vajalikke
abipakette majanduse stabiliseerimiseks. Liit on jatkusuutlik ja tulevikku vaatav peale kriisi
ning liidus jatkub majanduskasv.

1.3. Fiskaalpoliitilised meetmed seoses COVID-19 kriisiga mujal maailmas

LOigus antakse Ulevaade erinevate riikide rakendatud fiskaalpoliitilistest meetmetest ja
olukorrast mujal maailmas. Fiskaalpoliitilised meetmed, millest antakse ulevaade on:
tootmismahtude muutmine, riigiv6la suurendamine, intressimaarade muutmine, avaliku sekotri

kulutuste vahendamine, to6puuduse reguleerimine, toetuste jagamine ettevotetele ja tarbijatele.

Arenevate riikide tootmine saab tugevalt kannatada. Kuna tootmine s6ltub ndudlusest ning
arenenud riikide ndudlus on vahenenud Kkriisis, ei ole arenevatel riikidel majanduslikult
maistlik toota dle. Arenenud riigid véhendavad tootmist seoses erinevate riiklike
regulatsioonidega, mis tekitab tarneahelas taiendavaid probleeme. Arenenud riikidel ei pruugi
olla vBimekust tagada tdotajatele vdimalust todtada pandeemia ajal tehastes tulenevalt
tervishoiu suutmatusest voi puudub finantsiline toetus. Arenevate riikide toorainest ilma jadvad
riigid kaotavad omakorda majanduslikult hilisemas faasis, kui on puudust toorainest, millest

toota tehnoloogiliselt keerulisemaid tooteid. (Sarker, 2020, pp. 44-46)

COVID-19 kriisi tottu t6hdive langeb, erinevate majandussektorite vahel kaob kaubandus,
tootmine peatub, pangad ei véljasta laene ja vaheneb pangandus uldiselt ja esmatarbekaupade
ning tervishoiutoodete hind téuseb suurenenud tarbimise t6ttu. Kuna pangad on seotud kdigi
sektoritega, siis pangad ei valjasta enam laene probleemse sektoriga seotud isikutele.
Rumeenias fiskaalpoliitiline meede majanduskriisi arahoidmiseks oli makseraskustes isikute
ajutine moratoorium. Kuigi moratoorium on makseraskustesse sattunud isikule positiivne, siis

siseriiklikult ei pruugi see hea fiskaalne meede olla. (Chirita & Nica, 2020, pp. 23-25)

Kuna Hiina on paarikiimne aasta jooksul oma majandust edukalt kasvatanud, on hea
analliisida, kuidas maailma (ks tugevamaid majandusi kriisi vOiks ule elada. Kui Hiina
majanduslik langus on tugev, siis muudel riikidel, kes ei ole majanduslikult nii tugevad voi
arenenud, on vastav kriis oluliselt raskem. Hiinas langes SKP 6.8% 2020 esimeses kvartalis

seoses suletud tehaste ja tootmisega. Hiinas rakendati monetaarpoliitiliste meetmena
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kohutusliku reserviméddra muutmist, et kommertspangad saaksid rohkem raha paigutada
majandusse. Lisaks alandati intressimadrasid, et keskpangad saaksid rohkem raha suunata
tarbimisse. Fiskaalselt véljastas Hiina riiklikud volakirjad Ghe triljoni juaani véértuses, et
turgutada riigi majandust.. (Liu, et al., 2020, pp. 2259-2261)

Eelneva pdhjal saab jareldada, et tulenevalt riigi arengu astmest peavad riigid reageerima
COVID-19 kriisis erinevalt. Hiina rakendas ekspansiivset fiskaal -ja monetaarpoliitikat kriisis
majanduse stabiliseerimiseks. Oluline on vaadelda erinevate suurriikide rakendatud meetmeid

uldpildi saamiseks.

Mitmed riigid on majanduse toetamiseks kasutanud meetmena kvantitatiivset 16dvendamist
lisaks mitmetele fiskaalsetele meetmetele. Tiheda asustusega riigid peavad rakendama rangeid
meetmeid, et valtida elanikkonna nakatumist. India kasutas meetmena riigi sulgemist ja
liilkumiskeeldu. Rakendatud meetmete tdttu sulgeti mitmeid tehaseid. Riik pakkus elanikele
toetusi, kuid pakutavad toetused ei ole piisavad, et kodanikud saaksid soetada esmatarbe kaupu
ja meditsiinilisi kaupu. (Pillai, et al., 2020, pp. 5103-5104)

Kdige tugevamalt kannatavad sektorid Indias olid turism, majutus ning lennundus ja transport.
Kuna erinevate sektorites tootavad inimesed kaotasid sissetuleku téielikult voi osaliselt, tekkis
ndudluse langus muude sektorite poolt pakutavatele kaupadele vai teenustele. Selles tulenevalt
pidi India valitsus vélja todtama suuremahulise fondi, millega toetada kriisist mdjutatud
isikuid. Kriisi tottu langes ka maksulaekumine riigis, mis tekitab eelarve defitsiidi.. (Pillai, et
al., 2020, pp. 5104-5105)

USAs otsustati trilkkida volakirju ning suunata see raha osariikidele, kes saadud raha
paigutavad majandusse. Osariigid suunasid raha majandusse labi erinevate avalike hangete ja
kommertspankade. Planeeriti ette infrastruktuurilisi arendusi kui ka hariduse andmist ning
edendamist. Samuti hakati valjastama t06tutele abirahasid, valtimaks suuremat majandusliku
kahju tekkimist. (Gordon, et al., 2020, pp. 736-739)

Eelneva pdhjal on vdimalik jareldada, et Hiina, USA ja India kasutasid ekspansiivseid
finantspoliitikaid olukorra stabiliseerimiseks. Tekkis probleem maksude laekumise

vahenemisega koikides eeltoodud riikides, mis suurendab eelarve defitsiiti.

Koikide esmaste meetmete kogumaksumus oli valitsusele 2.3 triljonit dollarit ehk umbes 11%
SKP-st. Téiendav kulu oli kaasnev maksulaekumise véhenemine, inimeste sééstude kasv ja

investorite poolt munitsipaalvélakirjade tiihistamine voi vBlakirjade intressimééra oluline kasv.
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See tekitas volakirja valjastajale tdiendava kuluallika, kuna tuli tasuda kdrgemaid
intressimakseid ja volakirju ei saanud ka ennetéhtaegselt tasuda. (Gordon, et al., 2020, pp. 744-
747)

Mujal maailmas véhendasid arenevad riigid tootmismahte, sest ndudlus vahenes. Erinevad
riigid rakendasid erinevaid vGimalike monetaar -ja fiskaalpoliitilisi meetmeid vastavalt
vBimalustele ja riigi arengutasemele. Mitmed keskpangad pakkusid riikidele laenuraha, et
stabiliseerida majanduslikku olukorda riigis. Laialdaselt sulgeti tehaseid erinevates maailma
piirkondades ning see t6i kaasa tootuse suurenemise kdikjal. Maksude laekumine vahenes ning
eelarve defitsiidid suurenesid. Ekspansiivset fiskaalpoliitikat stabiliseeriti riikides majandused.
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2. COVID-19 KRIISIS RAKENDATUD MEETMETE MOJU
ANALUUS

2.1. Uurimismetoodika ja valim

Kéesolevas 16puttos kasutatakse kvantitatiivset uurimismeetodit. Kvantitatiivses uurimuses on
keskne jarelduste tegemine labi statistilise analulsi. Statistilise analtitisi labiviimiseks tuleb
méarata uuritav valim (Hirsjérvi, et al., 2020, Ik 130-133). Kasutades kvantitatiivset anallusi,
on tulemused arvulised (Ounapuu, 2014, 1k 51). Kasutades kvantitatiivset anallilisi, saab
arvuliselt vélja selgitatud erinevate rakendatud meetmete mdju riigi majandusele. Mdjusid
analliisitakse kirjeldavalt, sest periood on lihike ja pole piisavalt aega moéddunud, et

kausaalseid mdjusid oleks naha.

Andmed kogutakse Eurostati andmebaasidest, kus on olemas koikide valitud riikide
majanduslikud andmed. Eurostati andmebaasidest kogutakse andmeid valitud riikide SKP,
riigivblataseme, ja to6tusemadra kohta. Riigiv6lg on analulsis séltumatu muutuja ning valitud
riikide SKP ja tootuseméaar on séltuvad muutujad. Anallilsi kéigus vorreldakse valitud riigi
riigivbla muutust analtisitaval perioodil ning SKP ja to6tusemaédra muutust vastavalt riigivola
muutusele. Riigivdlg on parim sdltumatu muutuja, sest kdik valitud riigid kasutasid vastavat
fiskaalpoliitilist meedet. S61tuvad muutujad on SKP ja to6tusemaar. SKP on sdltuva muutujana
valitud sellepérast, et labi selle on vdimalik naha majanduse toimimist erinevates perioodides.
Labi SKP muutuste on vBimalik hinnata tehtud otsuste reaalset mdju. T66tusemadra muutus
on valitud s6ltuvaks muutujaks, sest to0tusemadr néitab hasti ettevdtete toimimist riigi
majanduses. Tootusemadra anallisides on vdimalik mdista laenatud raha mdju paremini, sest
on vdimalik hinnata seost SKP kasvu ja laenuraha majandusse suunamise osas (vaata joonis

1). Kui tootuseméaar vaheneb, suunati laenatud raha majandusse digesti.

Analuusi tulemusel on vdimalik mdista kas riigid peaksid laenu vdtma kriisi olukordades voi
mitte. Kui laenu tuleks votta, siis kui palju oleks vaja laenu votta to6tusemadra ja SKP
stabiliseerimiseks. Analtlsi kaigus selgub, kuidas téiendav riigivblg mdjutas majanduse
stabiliseerumist ning kuidas erinevad riigid uuritaval perioodil hakkama said. Analuls
teostatakse kahes osas. Esimeses osas on kirjeldatud peamisi muutujaid ja trende perioodil

2019 esimene kvartal kuni 2020 kolmas kvartal. Teises etapis vaadeldakse riigivdla seost
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to6tusemaéara ja SKP-ga valitud riikides, selleks kasutatakse tulp -ja punktdiagramme. Samuti

uuritakse erinevate muutujate omavahelist seost, leidmaks kasvu vai langusetrende.

Tabel 1. T66s kasutatud muutujad

Muutujad Uhikud
Riigivélg Miljonites eurodes ja protsent SKP-sse
TO0tusemaar Protsentides
SKP Miljonites eurodes

Valimi aluseks on autori poolt vélja valitud Euroopa Liidu riigid andmete kogumiseks ja
analutsimiseks. Valimi aluseks on riigid, mille puhul saab hinnata meetmete rakendamise
moju kriisi ajal teises ja kolmandas kvartalis. Valimi on koostatud Euroopa Liidu riikide pohjal,
sest tegemist on sarnases majandustsoonis sarnase majandusega riikidega. Valitud riikides
peab olema kasutusel euro, et oleks vGimalik hinnata monetaarpoliitiliste otsuste mdjul

baseeruvaid fiskaalpoliitilise meetmeid. Valitud riigid saadakse analiiusi tulemusel SKP jargi.

Valitud riigid on SKP jérgi kahanevad, sest vaiksemate SKP-dega liikmesriikide SKP-d on
kergem mdjutada ja rakendatud meetmete mdju ei pruugi olla vdimalik hinnata. Kuna erinevate
riikide majandused véljaspool Euroopa Liitu on véga erinevad ja erinevas arengustaadiumis,
oleks vaga keeruline hinnata sarnase fiskaalse meetme mdju mitmes erinevas riigis voi
majanduspiirkonnas.  Erinevad majanduspiirkonnad on erineva monetaarpoliitilise
ulesehitusega. Monetaarpoliitilised otsused ja rakendatud meetmed mdojutavad vdimalikke
kasutatavaid fiskaalseid meetmeid majandusliidu riikide poolt. Lisaks ei oleks vdimalik
hinnata Euroopa Liidu ja muude majandussiisteemide monetaarpoliitilisi meetmeid, sest
majandussusteemide Ulesehitus ja liitude toimimise pdhimotted on erinevad. Kui Euroopa Liit
on olemuselt majanduslik liit, siis liit ajab ka liikmesriikide ndol muud poliitikat. Euroopa Liit
lahtub erinevate poliitikate rakendamisel erinevatest varasematest kokkulepetest nagu
varasemalt t66s vélja toodud Maastrichti leping. Taolised lepped muudavad vdimalike
monetaarpoliitiliste meetmete rakendamise véimalikkust ning seetdttu on ka erinevate riikide
rakendatavad fiskaalpoliitilised meetmed erinevad. Euroopa Liidul on tks keskpank, mis
suunab liidu monetaarpoliitikat (European Central Bank, 2021). Sarnaseid nditeid on veel,
néiteks USA-s juhib keskvalitsus osariikide monetaarpoliitikat, kuid liidud tlesehituselt toimib

ststeem teisiti, sest osariik ei ole suverddnne oma otsuste tegemisel, vaid peab ldhtuma
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foderaalpoliitikast. Euroopa Liidu liikmesriik on suverdanne riik, kes korraldab oma

sisepoliitikat ise.

Euroopa Liidus on 27 riiki, millest 19-s riigis on kasutusel euro (European Union, 2021).
Meetmete moju analliisi on vdimalik teha k&ige paremini riikidega, kus on kasutusel
uhisvaluutana euro. Vastavalt saab vélistada voimalikud kdrvalekalded monetaarpoliitilistest
meetmest, mida Euroopa Liit koos Euroopa Keskpangaga on rakendanud. Riigid, kus ei ole
kéibel euro saavad kujundada monetaarpoliitikat ja nende fiskaalsed meetmed ei ole sarnased
riikidele kus on kdibel euro. Kuna valuutade tugevus teiste valuutade osas on pidevas muutuses,
siis rakendatavad keskpanga meetmed riigi majanduse turgutamiseks on erinevad. 19 riiki, kus
on 2021 seisuga kasutusel euro, on: Austria, Belgia, Kupros, Eesti, Soome, Prantsusmaa,
Saksmaa, Kreeka, lirimaa, Itaalia, Léati, Leedu, Luksemburg, Malta, Holland, Portugal,

Slovakkia, Sloveenia ja Hispaania (European Union, 2020).

2.2. Makromajanduse trendid valitud riikides

Erinevad riigid rakendasid erinevaid fiskaalpoliitilisi meetmeid COVID-19 Kriisis
toimetulekuks. lga riik on erinev, kuid valitud riikide majandused on vdimalikult sarnased
uksteisele. Sellest tulenevalt on voimalik vorrelda erinevaid riike. Kéesolev peatiikk annab

Ulevaate valitud riikide makrotkonoomilistest trendidest.
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Joonis 3. 2019. aasta SKP eurot kasutatavates Euroopa Liidu riikides (miljonites eurodes)
(Eurostat, 2021a; autori koostatud)

Jooniselt 3 nahtub, et 2019 aastal olid kimme suurima SKP-ga riiki Euroopa Liidus, kus on
kasutusel euro, Saksamaa, Prantsusmaa, Itaalia, Hispaania, Holland, Belgia, Austria, lirimaa,
Soome ja Portugal. K&esolevate riikide pohjal koostatakse tlejdénud analtiusid. Suurima SKP-
ga riigid on majanduslikult kdige arenenumad ja seetbttu on nende riikide majandused
sarnasemad, kui véiksemate riikide omad, kes vdivad s6ltuda rohkem mingitest muudest
muutujatest. Suuremate riikide majandused on Kriiside osas tugevamad ja rakendatud
meetmete mojusid on oluliselt parem hinnata, kui véiksemate riikide omasid. Suurematel
riikidel on stabiilsem majandus ning kaubandus naaberriikidega on vélja kujunenud. Néudlus
ja pakkumine ei muutu ajas palju. Noudluse ja pakkumise tasakaal on parem suuremates
riikides, sest valitud riikides on pikka aega tegutsenud ettevotted, kes konkureerivad omavahel,
kuid ettevotete kéive ja majandustegevus on stabiilsed.
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Joonis 4. 2019. esimene kvartal kuni 2020 kolmas kvartal riigivolg valitud riikides (miljonites

eurodes) (Eurostat, 2021c; autori koostatud)

Jooniselt 4 n&htub valitud riikide riigivdlg 2019 esimesest kvartalis 2020 kolmanda kvartalini.
Joonisel 4 on suurima SKP-ga riigid vasakul véhenevas jarjekorras paremale. Suurima SKP-
gariik, Saksamaa, ei ole suurima riigivolgaga Euroopa Liidu riik. Suurim riigivdlg oli uuritava

perioodi 16pus Prantsusmaal.
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Andmeanalusist néhtub, et riikide vdlakoormus kasvas COVID-19 perioodil. Riik laenas
Euroopa Keskpangalt raha v6i rakendas muid fiskaalseid meetmeid, et parandada riigi
majandust. Avalik sektor suunab taiendava likviidsuse riigi majanduse erinevatesse osadesse
vastavalt vajadusele ning tehtud otsutele. Varasem teooria kinnitab, et Euroopa Liidu
monetaarpoliitilised otsused on véimaldanud suurendada valitud riikidel riigiv6lga. Riigivola
kiire kasv vOib kaasa tuua Kiireneva inflatsiooni voi hilisemad makseraksused laenu

teenindamisel litkmesriigi poolt, mida kinnitab antud t66 varasem teooria osa.

Kokkuvotvalt saab jéreldada, et riigivolg kasvas COVID-19 perioodil. Jargnevaks analusi
aspektiks on to6tus valitud riikides.
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Joonis 5. 2019 esimene kvartal kuni 2020 kolmas kvartal to6tusemadra muutus valitud riikides
(muutus protsentides) (Eurostat, 2021d; autori koostatud)

Jooniselt 5 nahtub, et to6tus on erinevatel liikmesriikides erinev tulenevalt riigi varasemast
majanduslikust seisust. Kuigi to6tus ei kasvanud oluliselt 2020 aasta esimeses kolmes
kvartalis, siis paljudes valitud riikides kasvas tootus kas teises vOi kolmandas kvartalis.
Liikmesriigid rakendasid erinevaid fiskaalpoliitilisi meetmeid t06tusemaéra stabiliseerimiseks.

Riigid rakendasid ka muid kaasnevaid meetmeid nagu liikumispiirangud vdi muud piirangud,
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et vahendada viiruse levikut. Sellest tulenevalt mdjus erinevate piirangute rakendamine ka

tootuse muutusele COVID-19 kriisis tottu.

Andmeanaliiisi kdigus selgust, et kdige tugevama kasvutrend oli Itaalias 2020 kolmandas
kvartalis ja Hispaanias, kes kannatasid enim kriisi tottu. Ukski liikmesriik Kriisist puudumata
ei jaanud. Koige paremini on positsioneerinud end riigid, kellel on enne kriisi ja kriisi ajal kdige
vaiksem tootusemadr. Tootutele inimestele peab tagama sotsiaalse kaitse ning sissetuleku. Riik
peaks rakendama fiskaalpoliitilisi meetmeid ka kriisi vélistel aegadel t66tuse vahendamiseks,

et kriisis tootusemaara kasv oleks vaiksem.

Kokkuvotlikult kasvas tootus liikmesriikides COVID-19 tdttu. Tootus hakkas kasvama

erinevatel aegadel valitud riikides vastavalt COVID-19 mdju algusest valitud riigis.

2.3. Riigivola, SKP ja toopuuduse vahelised seosed valitud riikides

Rakendatud fiskaalsed meetmed valitud riikides mojutasid riigi majanduse toimimist COVID-
19 kriisis ajal. Fiskaalmeetmete mdjusid saab hinnata labi makrodkonoomiliste muutujate ja
muutujate omavaheliste seoste kaudu. Monetaarpoliitilisi meetmeid ei pea hindama, sest
valitud riigid ei s6ltu erinevates monetaarpoliitilistest meetmetest. Seetdttu on vBimalik hinnata
riigivbla muutuse méju SKP-le ja tédpuudusele. Kriisis olnud riigid rakendasid ka poliitilisi
meetmeid, mis mdjutasid majandust. Riigipiiride sulgemine mdjutas kaupade ja inimeste
litkumist. Riigid kehtestasid Gldiseid liikumispiiranguid ja kogunemise piiranguid. Koik
poliitilised otsused muutsid makrookonoomilist olukorda. Valitud riikides rakendati sarnaseid
poliitilisi meetmeid nakkuse leviku piiramiseks. Sellest tulenevalt on vdimalik hinnata
rakendatud fiskaalseid meetmeid. Seetdttu poliitiliste meetmete rakendamine ei mdjuta

eraldiseisvalt analtiisis makrodkonoomilisi tulemusi valitud riikides.
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Joonis 6. 2019 ja 2020 valitud riikide esimese kolme kvartali SKP kokku ja protsentuaalne

muutus perioodis (miljonites eurodes) (Eurostat, 2021b; autori koostatud)

Jooniselt 6 ndhtub, et peaaegu kdikide valitud riikide SKP on langenud, kui vdrrelda 2019
esimest kolme kvartalit ja 2020 esimest kolme kvartalit. PGhjus, miks arvesse on voetud ka
esimene kvartal, seisneb sellest, et osad riigid, tootjad ja majapidamised hakkasid valmistuma

varasemalt potentsiaalseks majanduslikuks languseks.

Voimalik SKP langus voOib tuleneda sééstude suurendamisest COVID-19 tottu. Ettevotted
tekitasid taiendavalt likviidsust ning vahendasid majandustegevuse mahtu. Majandustegevuse
vahendamine tdi kaasa Uldise SKP languse, sest uldiselt kéitusid ettevotted sarnaselt. Ainsana
tousis lirimaa SKP 3,4%. Tugev majandus aitab oluliselt kaasa majandussurutistes hakkama
saamise. Keskmiselt langes SKP perioodide vordluses 4,83% (autori arvutused). 4,83% on
maojuv langus riigi majandusele. Nahtub, et COVID-19 kriisi mdju oli valitud riikidele tuntav,
valja arvatud lirimaa. Suurim langus oli Hispaanias, 10,55%. Tugev SKP langus Hispaania
langus oli varasemalt juba vélja toodud. Hispaania majandus langes tugevalt, sest jooniselt 5
nahtub suur todtuse maar enne COVID-19 kriisi algust. Suur t66tus tdhendab riigile
majanduslikult rasketel aegadel tdiendavaid probleeme. Suurenev to6tus toob kaasa suurema
majanduslanguse, kui vaiksema tootusemaéraga riikidel. Kodige vaiksem SKP langus oli
Soomes, 1,4% vaadeldaval perioodil. Jooniselt ndhtub, et tldiselt olid esimesed 2020 esimesed

kolm kvartali valitud riikide majandused pigem langevas trendis. Suurimad Kriisis kannatanud
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olid Itaalia ja Hispaania, mis nahtub ka 2019 ja 2020 vdrdluses. Itaalia SKP langes peaaegu
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m2019 Q1 845820 597687 427470 298529 196565 114209 96074.4 84928.9 57332 51027.7
m2020 Q1 851060 578296 401966 289961 201380 113545 93665 91180.2 58169 50877
% muutus 0.61952 -3.2443 -5.9663 -2.8701 2.44957 -0.5814 -2.5078 7.36063 1.45992 -0.2953
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Joonis 7. 2019 ja 2020 valitud riikide SKP esimesed kvartalid vordluses ja perioodide

protsentuaalne muutus (miljonites eurodes) (Eurostat, 2021b; autori koostatud)

Jooniselt 7 néhtub, et 2020 esimeses kvartalis SKP langust veel ei nahtu. Kuigi
vOrdlusandmetes on riigid 2020 esimese kvartali osas kasvanud kui ka langenud, ei néhtu, et
COVID-19 voi selle meetmed oleks majanduses veel mdjunud. SKP langus on seotud reaalse

majandustegevuse vahenemisega.

Andmeanalutsi kaigus selgus, et teises ja kolmandas kvartalis oli véhenes majandustegevus
valitud riikides. Esmatarbekaupade kokkuost vdis suurendada SKP-d ajutiselt, kuid hiljem SKP
langes. Néhtub, et esimeses kvartalis oli Itaalias majanduslik olukord juba halvenenud ning

Hispaanias algas majanduse halvenemine samuti.
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m2019 Q2 846940 606552 444837 315695 206487 120178 98844.8 84930.9 60773 53513.1
m2020 Q2 768870 515683 372504 250838 191213 103535 86822.6 82690.7 58154 46510.5
% muutus -9.2179 -14.981 -16.261 -20.544 -7.3971 -13.849 -12.163 -2.6377 -4.3095 -13.086
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Joonis 8. 2019 ja 2020 valitud riikide SKP teised kvartalid vordluses ja perioodide
protsentuaalne muutus (miljonites eurodes) (Eurostat, 2021b; autori koostatud)

Jooniselt 8 n&htub, et teises kvartalis algas languse trend valitud riikides. Suurim langus oli
Hispaanias, kus SKP vahenes 20,54%. Viiendiku suurune SKP langus viitab potentsiaalsele
majanduskriisile.

Andmeanalutsikéigus selgus, et kui Hispaania ei oleks riigivlga suurendanud, oleks
Hispaania majandus rohkem langenud. Hispaanias rakendatud fiskaalpoliitilised meetmed olid
olulised, et &ra hoida majanduskriisi. Euroopa Liidus algaks majanduskriis algaks esmalt enim
kriisi tottu kannatanud riikides ja seejarel leviks kriis Ule liidu. Languselt teisel kohal oli Itaalia.
Itaalias langes SKP kvartalite vordluses 16,26%. Sarnaselt Hispaaniale oli Itaalia majanduslik
seis vaga halb enne kriisi algust ja rakendatud fiskaalpoliitilised meetmed olid vajalikud
majanduse stabiliseerimiseks. Joonisel number 8 ndhtub, et lirimaa oli perioodide 18ikes kill
kasvanud, kuid ka lirimaa majandus oli langenud ajutiselt teises kvartalis. Kui varasematest
joonistest néhtub, et Itaalias SKP kasvas antud perioodil, siis teises kvartalis langus viitab
COVID-19 mdjule lirimaal kui ka muudes valitud riikides ja Euroopa Liidus dldiselt.
Keskmine langus liikmesriikide I6ikes oli 11,44% (autori arvutused). Kui vorrelda teise
kvartali SKP langust esimese kvartaliga, nahtub tugev langustrend. N&htub, et teises kvartalis
koikide riikides rakendatud tldine litkumispiirangute kehtestamine ja riigipiiride sulgemine on

mdjutanud majandusaktiivsust.
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Joonis 9. 2019 ja 2020 valitud riikide SKP kolmandad kvartalid vordluses ja perioodide

protsentuaalne muutus (miljonites eurodes) (Eurostat, 2021b; autori koostatud)

Jooniselt 9 nahtub, et SKP langus pidurdus oluliselt vorreldes teise kvartali SKP-dega. See
tdhendab, et rakendatud fiskaalpoliitilised meetmed olid edukad ja omasid positiivset moju

majanduse kiirele stabiliseerumisele valitud riikides.

Andmeanaludsi kaigus selgus, et suurim SKP langus oli Hispaanias 7,75%, kuid see on oluliselt
paranenud varreldes teise kvartali langusega. Suurim SKP tdus oli lirimaal kolmandate kvartali
I6ikes 5,3%. Nahtub, et lirimaa tuli COVID-19 tulenevast kriisist kdige tugevamini vélja, kuid
lirimaa majanduse langus teises kvartalis viitab majandusliku kasvu pidurdumisele. Keskmine
langus oli 2,51% (autori arvutused) ja saab véita, et olukord stabiliseerus vorreldes teise
kvartaliga. Kolmandas kvartalis rakendati vastavaid fiskaalpoliitilisi meetmeid, mis
stabiliseerisid majanduslikku olukorra riikides.
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m2020 Q3 843120 579293 424114.2 281956 198593 111256 96338.7 98172.1 58878 @ 52185.9

m2019Q4 m=2020Q1 m=2020 Q2 m2020 Q3

31



Joonis 10. 2019 neljanda kvartali ja 2020 esimese kolme kvartali muutus (miljonites eurodes)
(Eurostat, 2021b; autori koostatud)

Jooniselt 10 nahtub, et kbikide valitud riikide SKP-d langesid COVID-19 kriisi tdttu esimeses
ja teises kvartalis keskmiselt, kuid paranesid oluliselt kolmandas kvartalis. Andmeanaliiisi
kaigus selgust, et Euroopa Liidu rakendatud monetaarpoliitilised meetmed pakkusid Giged
vOBimalused liikmesriikidele, et nad saaksid stabiliseerida majandusliku seisu. Euroopa Liidu
suunised litkmesriikidele, kes korraldasid vastavad fiskaalpoliitilised meetmete rakendamised,
olid piisavad majanduskriiside dra hoidmiseks riigi tasandil ning ka liidu tasandil. Kdige
tugevamalt véljus kriisist lirimaa, kelle majandus téusid COVID-19 kriisi tdttu. Suuremate
riikide majandused valjusid Kriisist tugevalt. Saab jareldada, et riigivGla suurendamine oli
oluline. Liikumispiirangute kehtestamine oli oluline meede, et dra hoida viiruse ulatuslikumat
levikut. Jooniselt 10 ndhtub, et kui Euroopa Liit andis suunise liikmesriikidel riigipiiride
avamiseks, et raha, inimesed ja kaubad saaksid uuesti liikuda. SKP paranemine on ootuslik,
sest isikud, kes ei saanud tarbida varasmaid kaupu voi teenuseid, said seda nutd teha. Tekkinud
ligipaas kaupadele ja teenustele, mida varasemalt tarbida ei olnud véimalik, andsid ettevitetele
vajaliku kaibe ja majandusaktiivsuse tagasi. Ettevotted palkasid uuesti tootajaid ja toOtus

vahenes.
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Joonis 11. 2019 esimene kvartal kuni 2020 kolmas kvartal riigivéla muutus valitud riikides

(miljonites eurodes) (Eurostat, 2021c; autori koostatud)
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Jooniselt 11 néhtub, et 2019. aastal oli riigivdlg valitud riikides stabiilsel tasemel. Paljud riigid
vahendasid olemasolevat riigivolga. Andmeanaltiisi kéigus selgus mida véiksem on riigivolg,
seda rohkem saab riik teha vajalikke kulutusi oma eelarvega voi planeerida vajalikke
investeeringuid, mida saab rahastada riigivolaga. Keskmiselt vahendasid riigivdlga valitud
riigid 2019. aastal 0,3% vdrra (autori arvutused). 2019. aastal olid riigid majanduslikult
stabiilsel tasemel. Varasematelt joonistelt ndhtub, et liiduriikide majandused olid kasvavas
trendis. Téaiendavalt ei pidanud riigid vOlataset kasvatama, sest riigi eelarve suurenes pidevalt
ja ei olnud vajadust teha uusi mahukaid investeeringuid. 2019. neljandas kvartalis vahendati

enim riigivola taset valitud riikide poolt.

2019. neljandast kvartalist kuni 2020. kolmanda kvartalini suurenes riigivdlg koikides valitud
riikides. 2020. esimeses ja teises kvartalis suurendati enim riigivGlga, kuid Uksikud riigid
vahendasid riigivllga kolmandas kvartalis. Kolmandas kvartalis riigivla vdhendamine vois
tuleneda liigsest laenamisest. Majandusse suunatud raha stabiliseeris majandusaktiivsuse ja
hoidis ara majanduskriisi tekke. Riigis said laenatud raha kasutada, et toetada raskustesse
jaanud sektoreid ja ettevdtteid. Riigid véljastasid Euroopa Liidult saadud laenuraha omakorda

laenudena valja litkmesriikide ettevotetele.

Jooniselt 11 nahtub, et teises kvartalis 2020 kasvas kdige enam suurenes riigivdlg Hollandis,
9,52% vorra. Oluliselt kasvas riigivolg teises kvartalis 2020 Austrias 9,2% vdrra. Varasemalt
oli nendel riikides véiksem riigivflg, mis vdimaldas taiendavalt kaasata rohkem raha
finantsturgudelt, et ergutada majandust ja aidata raskustesse langenud sektoreid. Kerge ligipaas
laenurahale vdimaldas paremini kapitaliseeritud riikidel votta rohkem laenu. Riigivdlg kasvas
keskmiselt 2020 esimeses ja teises kvartalis valitud riikides 5% (autori arvutused). 5%
keskmine kasv ei ole suur ning majanduse taastudes ning hilisemalt kasvades on riigid ning liit
thisena suutelised kohustusi tasuma. 2020 teises kvartalis kasvas riigivolg keskmiselt 6%
(autori arvutused). 6% kasv Uhe kvartaliga on tavaolukorras liiga suur ning voib viidata
hiperinflatsiooni tekkimisele. Kui keskmiselt kasvab riigi SKP paar protsenti aastas, ei oleks
riigid suutelised laenatud raha tagasi maksma, kui SKP ei paraneks hilisemas faasis. 2020
kolmandas kvartalis kasvas kdige rohkem Saksamaa riigivolg 7,9% vorra vorreldes teise

kvartaliga. Kolmandas kvartalis tasusid mitmed valitud riigid riigivdlga tagasi.

33



180
160
140
120

100
8
60
40
20 I

Saksama Prantsus . Hlspaanl

o

o

Holland = Belgia = Austria = lirimaa = Soome | Portugal

m2019 Q3 61 100.1 136.8 97.5 49.3 101.6 71.1 61.3 60.1 119.6
m2020Q2 674 114 149.3 110.2 55.2 1141 82.5 62.7 68.6 126
2020 Q3 70 116.5 154.2 1141 55.2 113.2 79.1 62 66.9 130.8

=2019Q3 m2020 Q2 ®2020 Q3

Joonis 12. 2019 kolmas kvartal ja 2020 teine ning kolmas kvartal riigiv6la suhte muutus SKP-
sse (tulemused protsentides) (Eurostat, 2021f; autori koostatud)

Jooniselt 12 ndhtub, et riigivbla suhe SKP-sse kasvas kdikidel riikidel 2019 kolmanda kvartali
ja 2020 teise kvartali vordluses. K&ige suurem riigivola suhe SKP-sse oli enne COVID-19

kriisi algust Itaalias.

Kriisis tugevalt kannatanud Hispaanial oli riigivdla suhe SKP-sse véga kdrge enne kriisi algust.
Riikidel, kellel olid riigivdla suhe vaiksem SKP-sse taastusid oluliselt kiiremini. Kui riigivGla
suhe SKP-sse on 100% ja Ule selle, ei ole realistlik eeldada, et riik on seda liihiajaliselt suuteline
tasuma. Itaalia riigivolg kasvas Kriisi ajal nii palju, et Itaalia ei pruugi tulevikus olla suuteline
riigivblga tasuma. Tulevikus vdib tekkida Itaalias volakoormuse tdttu majanduskriis, mis vdib
levida lle Euroopa, mida toetab ka t6ds varasem teooria. COVID-19 Kriisis on suurimad
kannatajad riigid, kes ei ole suutnud oma riigivélga maistlikult juhtida. Saksamaa v6lakoormus

on kdvasti alla keskmine, olles kdige suurema majandusega riik Euroopa Liidus.
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Joonis 13. Tootusemaddra muutus riigivola suhtes valitud riikides 2020. esimeses ja teises
kvartalis (muutus protsentpunktides) (Eurostat, 2021c; autori koostatud)

Jooniselt 13 n&htub, et 2020 teises kvartalis suurendasid valitud riigid oluliselt riigivdlga.
Andmeanaluusi kaigus selgus, et esimese ja teise kvartali vdrdluses on naha, et to6tus hakkas
suurenema. Riigid suurendasid riigivilga ja suunasid tdiendava vaba raha
majandusringlusesse. Esimese ja teise kvartali vordluses ei ole veel ndha seoseid, et laenatav
raha oleks mdjutanud to0tuseméara vahenemist koikides valitud riikides. Taiendava raha

suunamine majandusse ja selle m@ju saavutamine votab aega.
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Joonis 14. Té6tusemé&éra muutus valitud riigivola suhtes 2020 teine ja kolmas kvartal (muutus

protsentpunktides) (Eurostat, 2021c; autori koostatud)
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Andmeanaliisi kéigus selgust, et 2020 teise ja kolmanda kvartali vordluses, on valitud riikidel
suurenenud riigivllg. Riigivbla suurendamine on véhendanud té6tusemadra kasvu trendi
vorreldes joonisega 13. Kui riigid suurendavad kriisiolukordades riigivdlga, véheneb
tootuseméaar. Antud loogika peab paika ka teooria osas véljatooduga. Téiendava raha
suunamine majandusse stabiliseerib tdé6tuse kasvu ning suunab raha tarbimise suurendamiseks

ja investeeringute tegemiseks.

2.4. Jareldused rakendatud fiskaalpoliitiliste meetmete mdjust valitud
riikides

To0s oli pustitatud kaks hupoteesi. Esimene hiipotees leidis kinnitust. Mida rohkem riik laenab
raha ja suunab majandusse, seda paremal jarjel on riigi majandus. VVorreldes jooniseid 13 ja 14
nahtub to6tusemaira véhenemine. Seda toetab teoorias késitletu, mida mille kohaselt raha
laenates ja seda majandusse suunates, véheneb tdO0puudus(vaata kaesoleva t66 Ik 16).
Laentatud raha suunatakse tarbimisse erinevatel meetoditel, mis tdhendab tdiendava t66j6u

vajamist ettevotjate poolt, see omakorda vahendab t6éotusemadara.

Riigivdla suurendamine liikmesriigi poolt ning selle raha suunamine ettevdtetele ja riigi
elanikele on oluline SKP ja to0tuseméara stabiliseerimiseks. Seda toetab teoorias varasemalt
késitletu (vaata k&esoleva too 1k 9 ja 18). Oluline meede on hoida &ra to6tuse liigset kasvu. Kui
tootute arv riigis kasvab palju, tekib riigil probleeme majanduse stabiliseerimisega, mida toetab

makromajandusteooria.

Riigid peavad tulevikus sarnastes kriisides laenama raha finantsturgudelt ning suunama selle
turgudele. Seda toetab teooria osas késitletu. Raha laenamine stabiliseerib majanduse ja nii on
vOimalik &ra hoida majanduskriisi (vaata kdesoleva t66 lk 16). Oluline on toetada kriisis
kannatavaid sektoreid. Riigi kommertspangad saavad tdnu monetaarpoliitilisele otsusele
I6dvendada osalist reservmadra, pakkudes ettevotetele ja eraisikutele laene ning tdiendavat
likviidsust olemasolevate laenude puhul. Kuigi laenamine ei ole majanduslikult otstarbekas,
sest kriisi olukorras laenates ei teki lisandvéartust, kuid see hoiab &ra majanduskriisi ja muude

sotsiaalsete probleemide tekkimise.

Euroopa Liidu monetaarpoliitika pakkuda liikmesriikidele voimalust saada laene ja toetuseid

riigi majanduse taastamiseks olid véaga olulised (vaata joonis 1). Liikmesriigid said vBimaluse
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pakkuda ettevotetele ja kriisis kannatavatele inimestele toetuseid ning laene. Seda toetab
teoorias valjatoodu, sest vastav fiskaalpoliitiline meede oli koéige olulisem majanduse
stabiliseerimiseks ning tulevase majanduskasvu tagamiseks (vaata ké&esoleva t06 Ik 9 ja 10).
Tulevikus peavad riigid sarnastes kriisides toetama ettevotteid, kriisis enim kannatanuid ning
tootuid toetuste ning riiklike laenudega. Kuigi riigi SKP langeb lihiajaliselt, riigivola
suurendamine stabiliseerib Kiiresti majanduse. Teooria osas on vélja toodud erinevate autorite
poolt, et kriisis ettevOtete rahaline mitte toetamine tekitab laviinina hilisemaid probleeme
pankrottide ja to6tuse kasvu ndol (vaata ké&esoleva t66 Ik 1k 9). Euroopa Liidu riigid jargivad
Uhiseid rahvusvahelisi reegleid ja pohimdtteid. Sellest tulenevalt on Euroopa Liidu
liilkmesriigil sotsiaalne kohustus oma elanike ees. Tulevikus on oluline meede pakkuda
vajalikud riigipoolsed toetused isikutele, et stabiliseerida majanduskeskkond ning hoida é&ra

majanduskriis riigis.

Mida rohkem on liikmesriik laenanud raha kriisiga toimetulemiseks, seda paremal jérjel on
riigi majandus. Seda toetab antud t66s teoorias kasitletu. Kui riik laenab raha kriisi olukorras
ja suunab selle majandusse, siis riigi majanduslik olukord stabiliseerub (vaata kdesoleva too Ik
16). Laenatava raha kogus madrab majanduse stabiliseerumise kriisis. Kui vdlasuhe SKP-sse
on liiga kdrge, voib riigil tekkida tulevikus probleeme laenu tagasimaksmisega, kuid ei pruugi.
Oluline on teha diged fiskaalpoliitilised otsused majanduse kasvu jatkuks.. Kui Euroopa Liit ei
oleks rakendanud vajalikke monetaarpoliitilisi meetmeid, laenuraha pakkumine ning piiride
avamine, ei oleks Hispaania ja Itaalia majandus stabiliseerunud 2020 kolmandas kvartalis.
Médlemas riigis oleks alanud eeldatavalt majanduskriis, sest to6tusemaér tousis kiiresti ning
SKP langes drastiliselt uuritaval perioodil. Seda toetab teooria osas Kkasitletu,
monetaarpoliitiliste meetmete rakendamine on vajalik fiskaalpoliitiliste meetmete

rakendamiseks (vaata kaesoleva to6 1k 14).

To606s pustitatud teine hipotees leidis kinnitust, analttsist selgus, et valitud riigid, kellel oli
vaiksem riigivolg paranes SKP kiiremini kui riikidel, kellel oli enne COVID-19 kriisi algust
kdrgem laenukoormus. Antud td60 teooria osas on Kirjeldatud, et varasem riigivélg mdjub
negatiivselt majanduse taastumisele vorreldes riikidega, kellel on varasemalt vdiksem
laenukoormus (vaata k&esoleva t66 Ik 10). Tulevikus peaksid riigid vahendama vdimalusel
laenukoormust, et erinevates kriisides oleks vdimalik laenata raha finantsturgudelt (vaata
joonis 1). Seda kinnitab teooria osas vélja toodu (vaata kdesoleva t66 Ik 7). Riigis peaksid
tegelema riigivola haldamise ja juhtimisega eraldi institutsioonid, kes on eraldiseisvad avaliku
sekotri poliitikatest. Joonistest saab jareldada, et vaiksema vdlakoormusega riigid on
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atraktiivsemad ettevotetele, kes soovivad laieneda uutesse riikidesse. Seda kinnitab ka

varasemalt teoorias kasitletu (vaata kdesoleva t66 1k 12).

Riikides, kus oli enne kriisi vaiksem laenukoormus taastusid kiiremini ning on suutelised
saadud laene kiiremini tagasi maksma. Riikides, kus oli varasemalt suurem vdlakoormus,
kasvas oluliselt rohkem to6tusemadr. Suurenev tO0tus riigis tdhendab riigile mitmeid
probleeme korraga. Kui rahvastikust suurem osa vajavad riigipoolset tuge toetuste néol, peab
riik olema suuteline seda oma rahvale pakkuma. Kui riik ei saa laenata raha finantsturgudelt,
siis ei ole riik suuteline oma elanikele vastavaid toetusi vajalikes mahtudes pakkuma. Liigne
t06tus toob endaga kaasa majanduskriisi ning varimajanduse kasvu. Seda kinnitab kdesoleva
t00 teooria osa. Riik peab tagama, et riigis elavatel inimestel oleks sissetulek, hoidmaks &ra
kuhjuvaid probleeme (vaata kaesoleva t66 Ik 21). Suur to6tusemaér tekitab siseriiklikult ka
muid sotsiaalseid probleeme, sest inimestel puudub sotsiaalne kaitse. Seda kinnitab k&esoleva
t00 Ik 25, sest kui riik ei suuda pakkuda oma kodanikele sotsiaalset kaitset, voivad tekkida uued

probleemid sotsiaalsel tasandil.

Mida suurem on riigi varasem laenukoormus seda rohkem on riigi SKP langenud vorreldes
teiste riikidega. Valitud riikides, kus varasemalt oli suur laenukoormuse suhe SKP-sse, ei
taastunud majandus nii Kiiresti. To6tusemaar ei langenud vastavates valitud riikides nii kiiresti
ning majanduse stabiliseerumine votab kauem aega, kui tlejadnud riikidel, kus laenukoormuse

suhe SKP-sse oli madalam.

Riikides, kus to6tus oli madalam enne COVID-19 kriisi algust, oli to6tuse kasv vdiksem ning
SKP paranes kiiremini, kui riikidel, kus t66tus oli kdrgem. Joonistest nahtub, et Hispaanias ja
Itaalias kasvas to6tus kiiremini ja rohkem, kui riikides, kus to6dtuseméaar enne kriisi madalam.
Seda kinnitab ka varasemalt teoorias késitletu (vaata ké&esoleva t60 Ik 32). Hispaania ja Itaalia
peavad tulevikus suunama rohkem riigivahendeid t66tuse vahendamisele. Joonistest saab
jareldada, et liigne t06tus voib endaga kaasa tuua SKP vahenemise ja sellest tulenevalt riigivdla
suurenemise. Seda toetab kdesoleva to0 teooria osa (vaata ké&esoleva t66 Ik 16). Kui riik ei
suuda tootutele t66d pakkuda pikaajaliselt, on riigi eelarveine juhtimine suunatud to6tutele

abirahade maksmisele, mida on valja toodud teooria osas.

Kriisiolukordades, nagu COVID-19 puhul, ei ole suure t66tusega riigid suutelised ise hakkama
saama. Sellised riigid vajavad suurtes kogustes laenu, et lahendada olemasolevaid ja tekkivad
probleeme. SKP taastamiseks ja iga-aastaseks kasvuks on oluline tdoealise elanikkonna

maksimaalne rakendamine majandustegevustesse. Kuigi mingi osa totealisest populatsioonist

38



jaabki tootuks mingitel pdhjustel, tuleks nende isikute arv viia miinimumi. Kui riigis kasvab
to6tusemaar liiga palju, on t66tu rahvastik sunnitud tegema lihtsamaid toid. Lisaks laheb to6tu
elanikkond muudesse riikidesse to6le véhendades veelgi SKP-d ja majanduse taastumist.
Antud jarelduskaiku toetab k&esoleva t60 teooria osa (vaata Ik 32). To6tusemaara kasvamisel

ajas tekib riigil hilisemaid probleeme. Seda toetab kaesoleva to0 teooria osas véljatoodu Ik 32.

Kuigi antud t66s hinnati riigivéla suurendamist valitud riikide puhul lihiajaliselt, siis

pikemaajalisel uuritaval perioodil véivad makrookonoomilised tagajérjed erineda.

Euroopa Liidu riigid sulgesid piirid viiruse leviku tokestamiseks. Kuigi vastav poliitiline
meede oli oluline riigis nakkuse piiramiseks, oli sellel negatiivne moju majandusele
luhiajaliselt. Pikaajaliselt oli poliitilisel meetmel positiivne mdju, sest COVID-19 mdjutas
riigiti elanikke véhem. Jooniste analliisist nahtub, et Euroopa Liit avas kaubanduse
liidusiseselt peale esmast nakatumislainet ning see oli oluline majanduse taastumisele, mida

toetab kaesoleva t06 teooria osa (vaata Ik 15 ja 16).

LAputdd uurimisprobleem oli plstitatud kiisimusena: millised fiskaalsed meetmed on andnud
parimaid  tulemusi  makrodkonoomilise  keskkonna  stabiliseerimisel?  Vastates
uurimiskusimusele on parimad fiskaalpoliitilised meetmed makrodkonoomilise keskkonna
stabiliseerimisel riigivdla suurendamine. Laenatud raha suunamine majandusse labi tarbijate ja
ettevotjate stabiliseerib SKP ning peatab to6tuse kasvu. Mida rohkem riik raha laenab ja
majandusse suunab, seda kiiremini majanduslik olukord stabiliseerub. Oluline on juhtida riigi
eelarvet moistlikult, et riigivolg ei oleks liiga suur. Suure riigivolaga riikidel on keerulisem ja

kallim laenata raha finantsturgudelt.
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KOKKUVOTE

COVID-19 kriis mdjutas paljusid riike maailmas. Erinevad riigid rakendasid erinevaid
meetmeid, et riigi majandust stabiliseerida kriisiperioodil. Mitmed riigid rakendasid erinevaid
siseriiklike poliitikaid, et piirata viiruse levikut. Piirangute kehtestamine mdjutas erinevaid
majandussektoreid ning riigid pidid pakkuma erasektorile vajalikud vahendid, et kriis tle elada.

LOputd6d uurimisprobleem oli pustitatud kisimusena ning eesmark oli uurida, millised
fiskaalsed meetmed on andnud parimaid tulemusi makrodkonoomilise keskkonna
stabiliseerimisel. Pistitatud uurimisprobleemist tulenevalt oli t66 eesmark selgitada valja
riikide poolt rakendatud fiskaalsed meetmed ning nende mdju riigi majanduse
stabiliseerumisele. Eesmargi téitmiseks uuriti rakendatavate meetmete oodatavat moju
majandusteoreetiliselt, analulsiti valitud riikide makrookonoomilisi andmeid ning tehti teooria

ja statistiliste andmete analtiiisi tulemusel jareldused. Todle on pistitatud kaks hiipoteesi.

Esimese hipoteesi raames anallusiti lilkmesriigi poolt kriisis laenatud raha kriisiga seost
paremal jarjel oleva riigi majandusega. Analtlsi kéigus selgust, et hiipotees pidas paika.
Tdaiendav raha laenamine parandas majanduse stabiliseerumist. Kuigi liiga suure riigivolaga
riikidel on laenu hilisem tasumine keeruline, sest laenatud raha ei suunatud investeeringutesse,
siis lihemaajaliselt suurem laenatud raha parandab SKP taastumist. Riigi majandus taastub
kiirelt tulenevalt raha suunamisest erinevatesse sektoritesse. Oigeid fiskaalseid valikuid tehes
on vOimalik jatkata SKP jatkusuutliku kasvu peale kriisi. Kui riik laenab raha liiga palju, on
vOimalik tleliigne raha suunata kohe riigivola véhendamisesse, mida osad valitud riigid ka

tegid.

Teise hlipoteesi raames analiitsiti, kuidas mdjutas riigi suurem laenukoormuse olemasolu enne
COVID-19 kriisi mdju hilisemale SKP stabiliseerumisele vorreldes teiste riikidega, kellel oli
vdiksem laenukoormus enne kriisi. Analusi kaigus selgus, et hiipotees pidas paika. Riikidel,
kellel oli enne Kriisi suurem riigivdlg, stabiliseerus SKP aeglasemalt kui riikidel, kellel oli
vaiksem riigivolg enne kriisi algust. RiigivOla suurus védhendab volakirjade ostuhuvi
finantsturul, sest on suurem risk, et riik ei ole suuteline vdlga tagasi maksma. Riigid peaksid
hoidma riigivGla tasemeid vdimalikult madalal suhtesse SKP-ga. Kriisiolukordades téiendav
likviidsus aitab riigi majandusel taastuda paremini peale Kkriisi ning muudab riigi
atraktiivsemaks ettevotjatele ja valiskapitalile tldiselt. Suure vélakoormusega riik ei pruugi

olla suuteline tasuma oma vdlakirjade intressimakseid tulevikus. Lisaks v6ib suure v6laga
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riigis tekkida tugev inflatsioon ning suur maksude tdus, mis muudab riigi majanduslikult
ebastabiilseks. Vahenev SKP toob kaasa tdOtuse suurenemise. Mida rohkem kasvab

tootusemaar riigis, seda ronkem vaheneb SKP ja riigi suutlikus laenu tagasi maksta.

T60 eesmdrk on saavutatud, sest t66s on valja selgitatud valitud riikide poolt rakendatud
fiskaalsed meetmed COVID-19 kriisi ajal ning majandusnditajate seos riigi majanduse
stabiliseerumisele labi riigivéla suurendamise. Analliisi kéigus selgus, et kriisi olukorras
peaksid riigid suurendama riigivolga ja suunama selle majandusse, et stabiliseerida riigi

makrodkonoomiline seis.

Kaesolevat 16puttdd on voimalik rakendada Rahandusministeeriumil riigieelarve koostamisel
ning tulevastes kriisides vastutavatel institutsioonidel. T&iendavalt saaks uurida muude
majanduspiirkondade poolt rakendatud monetaar -ja fiskaalpoliitilisi meetmeid COVID-19
kriisis. Tdiendavalt saaks uurida erinevate keskpankade monetaarpoliitilisi otsuseid ning

vOrrelda neid omavahel seoses COVID-19 kriisiga.
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SUMMARY

COVID-19 is by nature a health crisis, but it has a significant impact on the functioning of the
country's economy. The aim of the thesis was to reveal how countries should behave in a crisis
similar to COVID-19 in the future to ensure a strong economy during and after the crisis.
Countries used different fiscal measures and tried different economic options to overcome the
crisis. As there has been no similar crisis in the past, countries have had to take different
measures to deal with the crisis. The aim of the thesis is to find out the fiscal measures
implemented by different countries during the COVID-19 crisis and their subsequent impact

on the national economy.

The first hypothesis was that the more the state borrowed money during the crisis, the better
the country's economy during the crisis. The hypothesis was correct. The more countries
channelled money into the economy through companies or individuals, the faster the economy
stabilized, and unemployment fell. Although it is possible to overstate public debt, it is possible
to stabilize the economy and pay off public debt with the right decisions in the future to prevent

inflation or tax increases.

The second hypothesis examined the relationship between the country's previous high public
debt and economic recovery in comparison with other countries. The hypothesis was correct.
While the country was heavily indebted before the crisis, the country could not borrow much
money from the financial markets due to lending conditions, and their GDP stabilized slower
than other countries with lower debt to GDP ratio. Countries should keep their public debt

levels as low as possible so that they can raise money on favourable terms in crisis situations.

Countries should manage their budgets financially prudently and make reasonable and
necessary moves to be prepared for various economic crises or economic slowdown. The state
should have the necessary reserves to show the state's strong capitalization in different
economic situations. Weakly financially governed countries must pay higher interest rates on
borrowed money, which can create subsequent concomitant problems with loan servicing and

economic growth in the future.
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