31891UN5UsEYUAMENTTUNTULBUIBN15RY (aTugia) ATIN 4/2563
Ui 24 fguieu 2563 surAsuisUszmalng
WEUWS 8 Uil 8 NINYIAN 2563

n333N157L 39U T YN

o a

wie3sn duAvszan Usesu) s anmey (seausvanw) welnyad Andesianny

a

WLLATHINA gNTIMUGNA WILANA wasanssal wegin Aesny ueaudy Inguu

439 q q

A1ELATHENAUTENA

isughavszmagiuurTtiunadagunsdudiuazenaldinafiuduundrdivsaduly mee
M1593UIAT8Y COVID-19 WaLIIAINNIAIUANNNTTLUINTHARDAINTTINIALATERITUUTINITIAA
uifiaswgRaunssemaiuiidygyal fuiituthsinniseunaisnsnisaugy IAsegRassme
gaavnssundnuaziasegiaede (lisaud) duunldmeiusdudiuagaiaiiasdiganie
\AsYgAannaosmuAanIIUNIIHER N1381997U waznnsuilaaiseuneasunn viaUssinadad
A1358UIABY COVID-19 siaiilas wSoInBayn53vuInTEanaeIndsouAA1BNIATAITAIUAL
wswghadu fuwiltuvesildfdndesainianssumaasughafineesysuituaged 4 nds
MskpUAALIATNNTMUANNITIEUIA Tudaeiiiuanniadginlanldideiaunaneulaunsnisiiu
nsadafudndaiioniotisuszduiszaauasugialussesdy Fuulovionisdy suimsnans
Ussnmgnamnssuminassanaendeulsusilussdudnnuasrmesuaanans 01 suiananans
ansgn suAanandiu suiesnansglsy uazsuiasnandingy Tdveneunsnistoduning
N19N1583U (asset purchases) WAL mmzﬁsmmiﬂmﬂuqﬁmﬂwLm'q 9791 SUIMITNANLNINALA
wazsuesnansdulaiideandnmmendeulsviefiuiy duulovisniseds fguavemaeyszme
vhlaneeninasnsdesinagsfauazaiideudildunansevuifiuiy vareussmaduualiudlay
oﬁﬁLﬁuuiaman'nsﬁwiauﬂmwiaLﬁaeu,azaanmmsmsmmé’uﬁaﬁuw‘,Lﬁiiﬂgﬁmﬁmﬁm ag9l3nA
N13A1HUULEUIEN1IARITDIUTENARAAIMNTTUNAN ALY TENABIALTDINNAINTAAINAINTTE
veauleunen1sads (fiscal policy space) fitosas avfiouaindnaiuniiansisasse GDP ﬁéui‘]u
Usgiansal vasfinguuszmalugianaeidedadidamnuansalunisldulouisnsedslunsnsedu
ATugRALALAY

AznsIuN1s Ussilludnileniafiasughaussimagénazvenedanindaain an (1) Msszuinued
COVID-19 fionaguusstulunisUssmanionduanszunszaoniva Ssenavinlsivansussmanduan
9?'1Lﬁummmsmummﬁvmm§ﬂﬂ%ﬂ (2) AuLUs1gUIeveanesAInsruUnIsiiulan 210
mwmaawmmaﬂ%uua fguiavesuedssiva Slanafintadise mmmumaawmﬂﬁuam
aummmmwaaa (3) MIAAAUNNNITAITENINENTT uae au‘mawﬂaummmwmumwu uae
(@) Amnadssinunisgrmans enfi anufuainsevinalunardeans siadl augnsaunis Usediud
wsvghalsznagiilonanadunniianlulasinadl 2 U 2563 uazazveesiiugiegnadi 9 ud
wultumsitudlusuandliuiusuogunnuastusgfunatetlads e TonauazauguLsIves
MsszUIaszasnass anuAuvtilunmsiaufadulviduiauagiis uazUszAnsuavosanninig



1%
ISy 4

nasglunsiluyuaznszduiasugialuszazdramd Faiumslifanuuszinuienanagislndda

[%
o w 1 I

\Wesnniiteddysianisiudivesasugialneg

o

A1TAAIANITLEU

ulgurensiiunsadenalanisiounaneiiiuiusaiiles aniwagdaslunainnisiiulaniiegly
s¥iuge wazAanssumaAsughafifidyyIuuiuaty dumaldtinamudisinduinamulu
uniwdidsaiindu (risk-on sentiment) avfiouainsiaaunindidssiusugeduudifiauiona
mMsUsuifiunadedunaianisiiuensliaenndesiunziasugiaiionnos wagnaUszneunsves
aAgIfafiazanatuin Jeenadanaliinnisuiugiusaduninglunainnisiiu (market
correction) luszeysaly ngulszimanaiaislval (emerging markets: EMs) FufiGunulyanduid
wawulunaiansarsmiwansasu lnsemzlugiaaedeswislnefieauauaniunisel
N1353UIARe COVID-19 TdAnaziianuuzuiamaasugiatesniigfiaiadu dmiudng

[
[y

nanBULTURLETRTSTUIaTr s AUl Suanamdinisusuansasnendeulouislunisussguasenou
L.su'ul,ﬁmﬁ’ué’mmam,%L‘iufj’LLazL‘Ewl’msuawmmawmﬁ%&]‘ﬁﬂ%’ua@m AU BATINANBULNY
fustnsfguiaszezoadeulmanandeiudnsmansuunuiusinsfguraanisn audoya
\Asugha anunsalnnssun wazanuAuntAeIdunsnEnTaTy Jsraznssunnge Wuensli
AanunnudusnulusaianisitulaniionfiniuainmsssuinszaenasslunatsUssna d1usy
paanTIansnimaenvuiiadosnnaIntu uidiudnswesdnsnana LT IAT IV AleNTY
uaziusTnsiguIadiogluseiugs azvieum s siulAsAnLAAUNUNITTZANNLUYDIGIAA
AuEnIIuN1T WiuasliRnauadsswemaasuiniaenvulasanengugsiafildsy
NANTENUTULSI91N COVID-19 Fsillomagnuiuandusumiutiideiieifu non-investment grade
dmdumsszaunuvessmalenvuihuaaiunsiy dudevenesandudossisnnalngiilewso
amw%awm%’ummwLL‘LiuauGummwgﬁa]LLazLﬁawmLmumiiwmqum'mmﬂmwﬁfﬁﬁunuqaﬁu
Yauzfiaudossia SMEs warduideiiiogulnauilnatrasas AnenssunTs iudan1wasesuad
szuun1siuluninsiudeagluszauge agdlsia desqualianinadasnszaredalugningsia

wazAssauntasunansenuliuindu

drusaswaniufey Runeaand ase. seudrauiaifisuiuiiuanandn denadasiu risk-on
sentiments uazdIunisanussuIenoans ase.fildannnsdseannasdmdsnauiugeduain
an1unisal COVID-19 denaliluumudedduiiafivuiunanans ase. uazRuanagiinia fail
AU (nominal effective exchange rate: NEER) 3sU3uifiady luszezdnanthnaianisdulan
Fetuunltufusuaunsszuiares COVID-19 uaguuliiuassgialaniifoundiuladodouas
AUlkILOURLNIN AMENTINNITY fadeaniunisaliuumiindunudeinfunazenvdena
nsznudenisiufivanasegia Jufumslifamuaniunisainainsnuanisuseidlnddn
sufsAnnunavennsnsHeunatsiiunuadsudisueendlddiiunsll nasnsulsziiiu
mnudnduresmsiniuinasmsinzauisiiy



-3-

AMELATEFNIIUUSLINALAZIADE TN INTZUUNITRY

wsugnalneludtuuilduvadannndiivssadiuld 9nn1sszutaes COVID-19 Walandisuuse
nianauazdgunanaslssmasudlnedesduiuinnsnisauaunisssuin dwmalifanssuma
iswgRavhlanvgareinguuss uaznszvusesULuUMIALiugIiauasIdTinlmivesussrvu eay
dsraliAnmadsuuladasanaasugialussezinant Inonisdessndudniiuualtumasgsly
lnsunadt 2 U 2563 aonadesfuuunlifuiasugiauszmadiuazuiununsilan saufaningsia
lasuransenuannIsveaseinvewiaalgn1sndn (supply chain disruption) kagn1sseduidunia
yuds agalsfin MsdsoonduiasveesUsuATuiudlasinad 3 9 2563 aunimeestauaais
ATNITAIVANNTIZUINIBIVINEUTEe FeazdaeliguasdrnassmausuAty nsdeaanuinig
fuualihmadussuduuinvsafisrimanuivanasnnnasntasszsanunis egelsi
nsiuivesivionfisassnituiueudetusenismuaunsssuiauazsuuaninslnlseina
aeldnnsnssuidosvionien (travel bubble) vesing msuslaaniaenyy unliimadiniig
Usziiiuliuagaainagitudalddin idesninnisienuseuianniu mdenuliugduuas
seldussnuszaafniunisuiusveaniagsiafildsuranseny Ussneutuniladadousglussiugs
af1FeuieszinseTannsldie whnesnadeiswasismvieanmagesuesnafziduiunisiy
LATN1TNYRENDUAAIENINTNITAIUANILYI8UTEAUUTEADINTITUTINAYRIATHToUlATUY AU
nMsasmuAAeNYY ANNITeuresinamuliuanas Mdsnsaandruiueglusefugdlumans
A1Ag3Ra fUsznounsdlngideunievzasnisasyuiiiefnwaninadeslunisdiiugsie
0819l5A7 luszezdramihnisasmuuiddasenisiuunlduduiunisiddeies Insanznisamy
Tassadrefiugruvunalng uaslassaiefiugiuiisessuiasugianda nslddreniaigiduuss
Tuideuasygiafididy Tnefwunlimeedgeiuan (1) nadndreniglimszsmualisig
nsgnramsadadiuiiioudladgun 1Benen uasiluyinsuvghauasdeaudildsunansenuain
15350197 uaz (2) mMaiindndiuvassulszsnitoliaunsadndreldidumusanse sy
lowauyssanausedne waensusulassainsauyssnusedneuseint 2564

il anznssunis Ussifiudnaseghalnefivualdunadifosas 8.1 Tud 2563 wazaznduan
veeialdfonaz 5.0 Wl 2564 muuualiunmeesiudavesguasinslunasineuszna agndlsia
nMsvenefidvasATegialnedidaundyiuanudsmatedi 01 iasugialanfionavadmio
flufandiarn anuannsolunisdisenivesniagsiaazaiadouiazanasn sauidlenmauas
ANTULTIVEINITTZUIA COVID-19 soudesmninsliaUssmamuasnsssidomeaien (travel
bubble)

AENsIINTS afUTBas N s Maisatunsiudveaasugivineluszesdnandh wifenseu
W’]QLﬁ'ﬁEﬁﬁﬁ]ﬁﬁﬁg@’mU%Ua%uﬁﬁﬂﬂﬂiﬂauﬂaﬂEJ%J’]G]Eﬂ’]’iﬂ’JUQﬁJmiiSU'Iﬂ WARMENIIUNSY anala
fe (1) gnanvnssudldsunansznuguusanaziifdansndndiuiugeieiieauiu uazdsfosusy
sUnuumMshgstaliidenadosiuuiunlymindsainnisunsssuinues COVID-19 AAnAEasiIeY uaz
(2) aaaussnuilddunansznuluraniiunsiniiaia lnsussnulundazaivigsaagldiu
wansznuuanesiuly wazussnuungalagienznguiliiaaunsfing ussnuifiony waguseny
fifliinweiion (unskilled) agld¥unansenuannuagaznduidngnatnussnuldoniu Tnsanzly



ameiaagsiafuunliufiazlfinaluladfdvanieldiaiosdnsmaununsanulunszuiuniuae
(automation) anniu FsdrudutlafonaduliisslduasnsisnureseiaiFounonnianunsitugadi
warotlaindulugnsieelussduiunaunsszuiares COVID-19 faiu Augnssunise aduin
Ysuradoassdnduulovisdugunmuiiiandy ieatuayunisuiulassairaasugiouas
nsUsugluuunsigsRTlfaenadestuuiunlmivdinnisssuinadaaisas saveulsunedu
ussnuiazduaiunsisnumugiunmstauinueusany Weshwidneamnsiulamaasugia
Tuszagen

9ns1RudaNalUl 2563 fuualdufnavuinndtaianiusiainasnuilsvanasusadudidey
#90AR0INURUAIATNIANAI9INNTNYATLINVRIAINTTUNMINATYAINI AN waAINITHERAIULAY
& o a a ' =~ & ! - [
wondnll anTduieNanasdruniadunainuinsnisannisearlniiwaziiussUnreaniasy
ans1duianuguniuullduegluseaun aonndesiuLsInafuATugUasd AMENTIUNISY
UsziliudngnsrduianaluTul 2563 fiuudldufinauniasas 1.7 wazdnsrdulanugiudl
D v Ay . Y a o = 1 [ T '
wualdunsedaniosar 0.0 agelsna dnsrRuieniluiivulldunduidrgnsauitvanglutag
= S v oa 4 [ £ & U a [ o w
U 2564 11U1ANUINUAUNIENEREUIUASTULAZNITNUMYBLATYENAUUE 1AL

AnEnsINN1TT Yssidiudnsisnsmtuiiieluiivunlduinavldlduansitusemalneidandey
fuadudeeniaziiuile (deflation risk) Tuilaqtu Taefiansanan 4 Reuly 1dud (1) 51a0
auduazuinislildfiuunlduvadadaidioseniuiy lnednsduilerludifangduunsdg
nsousdwanelugiel 2564 (2) sAndudiwazuinisuasanizluunslsenn lngsinvesdua
wazuimaniifesay 70 vessuauAuduaruinisluneniduileusuiiutuvieonsei ssinnsd
amefuilafiseauiuazuimsdnlngjaznad (3) nsaanisalsanituilaniluvesansisayuy
Tuszezurunansdsdamilonaglunseutmune lnsnismamisaidnsGuidlevlulusses 5 7
Hramthanmsdmarufivesidoimgmaasegioaaniuiiouswou 2563 agfisovas 1.8
agnalsfiny angnssunisa tivaasliamuuazussifiuteulugainedn (@) guasduay
nsdnesuazyzaefiieuusisilawdelivdinsHeunaieasnismugunIELIa Tasazinn
Hadufidsmansenusionisudlnanazmsasmunimenty wseld M nudinnudediures
U3z9vULazIAgINg naenaudeasiuasisuvusseleisiununliusnituiiieuas
mNuAssNzAinn Rl

whssnmszuunsRulnsnsuadistuanuualiiuaseghafivadauinndiainanuansny
Yaean1UN"5Al COVID-19 Tsanvdsnalyt (1) Tanduningdlunannsiulanufudaigunse (2) iAn
nsfintadrsgnivosgsfauazaiuieulunaisyssmasuisng uag (3) mwmwﬁmmaﬂﬁuu
venguillenagnuivandusiuauundeiierlu non-investment grade UBNINT ANLNTIUNIT
mumﬂwLmﬂmmmmsmummuLwamaussmqwan's“wumaanwmﬂﬂi'maul,l,a“smaem
doiiias Tnsaniziiionnnsnistasmdediunisiiuuazduifonguusn 9 neasdugaas las
mMsfvuakuIstIsmAeLiNAnAlsAlifsauuAnd1erasafaouLasngugsia Lileaain
uaznauiidnenmlunisiuiuandeiy Suadelfsruuiargiaiuslfegaiiuszavsnm

AZNTTUNITT Usetliudnssuuan1duni1sdulagsiudelitangsnIn suia1sniavdliszau

1%

Runaeusaziudsasfidunds aunsasossunansznusowsegnaain COVID-19 ¢ tna sun. 1d



-5-

aaﬂmmmisd'sam%a@ﬂmfﬁaéaﬁﬁié’%’umamwumﬂ COVID-19 538l 2 uagisasiniunig
TisuasmdieduiudgilasamiiBanuiniaiteunasssialiAnnadusUssan saufasedn
nslidudorulasinssng q feonudeunth el AazassuN1sT Windt sun. waswiaeay
ﬁ'lﬁ'ugu,m'?iL?iaa%'aamum%fammamesaa%’umﬂm?imGiaLaﬁﬂsmwszwamﬁ'umsﬁuﬁa:L‘ﬁwﬁu
mnausnnsalumastissuiivesgnuiifesaniiniauin wu adunalndfielinsusulaseadns
wilfifdmiinanesie (multi-creditor) fnasgrunazanfiunislisnsity versunumvesuiy
USMSAUNING (asset management company: AMC) Tunisuenuiifildnsldiinselaluszuu
n1sRueanlUUIMsIANITOE MLz AN

N15ALEIUUIEUIBNT5RY

ANZNTIUNITT WILIINIT32UIAT83 COVID-19 WATHIATNNTAIUANNITIEUIAFINANTENUABLATYSNT
neguusanirfineliunn suiidaiannalduiueudemsuuiudeniadi sURUUMSALTUEINR
uarlassadaasuginluszeedand il aaznssunisa Ysaliudwlsurensiuldiounaisas
agheursiinaudiiaBufinnsszunn Tnsnsuiuansdasinenideulsuneas 3 ass ausameanide
ulsunsagluszauaniulseianisal uenand nisusuandnaiuidnemuiluguasiauissuy
an1tun5i3u (FIDF fee) asdaA517 MugAuNImsnsfunstulazduileves suv. uaruIngnIg
n3ndaresdguna IitheusanisansenuaInnIsszuIeiintu wazastisaduayunisiudaves
Aughaldudanisssuiandnaisas naenaudelvdnsGuilendugnsouidnue uagdisan
arundsseiafiosnnszuumaiu augnssuns Sdiufduenduilinsdasaenidoulsunel s
Yawaz 0.50 siod wazifuasiinauuarUsediunareunnsniseng q Aldsnudunsluneudiiy
asnsB 4 Wudn wenand nssumsvsddiumslifnunansenuresinsnenideulsunely
seumionadaasion sy fiinarmismsiuesaniunisfu woAnssunisesulagn1sawu
vosUsETu Teazdmansznusoiadssnimszuunaiulusserenld Snviaidlesninanunisal
M538UIAYRs COVID-19 diliuiusunssumsdrunildatiunisliinundnauamnsalunisdiu
ulgunensiiu (policy space) fiflogogsdfniielluivmeivansauuazliiAnussdnsnagaan

AMIZN5UNNS Wu1NIAsNIsN1IRdTinseganasiunisal ulsurenistudineunats soude
wasmadududeuaznisisaiulglasadmiiisndudanisatuayunsiuiivaaasugia
wagtiuInsn1sunsiulussezdramiheslinuddyiu (1) msgualianinagesluszuy
miﬁumzmalﬂicjﬂmqiﬁaLLam%’aﬁauﬁiﬁ%’wamwwmﬁﬁu Hunsisssndudenulasanising
(2) Mmadsiudgslassaiamivesguiiossniedt uay (3) mawdsuasmssesiuifisifuiionn
ANNIEBSNUANILAIMIINNSEUYEINIAGIAR (solvency risk) TaufsduadaliAnnszuiunisuen
niiflsineliAameldlusruunsGuiioluuimsdansogiamnzan waradanalniielinisuiy
Tssasramiifidmivanemedimsguwasduiunisléiii

uanntl AnznssuNs Wudnlsuensadsvednedsdiiannuaansasasiumsiuyuazusu
Tassa¥adsugia waznasgarsliaudrdyivuleuieduguniutiesiuayunisuu
Tassadraasughaldanunsaludldlugdiiadlnsindenisunsszuiavas COVID-19 afinaead
Lﬁ'aqmﬂqﬁﬁﬂLm'azmm'mLm%fgﬁ’umﬁﬁu@m,azmmﬁwmalumiﬁuﬁaﬁLLmﬂsmffu lngn1Asgas
(1) fnalanmsuimsiidamanasdauiulunirgeamnssy 01 BeliAnmanusiuRamsluaiui



-6-

i snswandauiueguin wisufuldsusuuuunisigsaliasandeaiuuiunlvivdsain
Ms3EUINAARA1BAT (2) senuuuuleuieiileatiuayulazenssduauamsalunisudeduves
goamnssunguimnefifidnenmuazdlontaliufuiitu (3) edansamululasadsiugiu
A9 9 laglanizlasan1sTINamuYeITTLaLLeN Y maamulmaa%ﬁugmﬁiaq%’uLﬁi@gﬁﬁ]ﬁ%ﬁa
(4) aduanun RN eeks 191U (reskill and upskill) Lﬁaiaa%’ums%’wmuluqmammsm
nauhmneuazUsumiguiuvlmindsnmsunsszuinaanaieas uas (5) 1sUfsunginasiniaigi
aafievsoluguassasanisususveaniagsialidenndesiugfivialn

1a9lud19aniln AMZNTIUNTITI ATAAMIUWAIUINITUDINITVEIEAINIWATEFND dNT1EULHD
waesnIMsTUUNISRY waztlasedesdng o ﬁgﬂﬁ]’]ﬂlﬂi‘iﬂiﬁﬁ]&i’mﬂizmﬂ NANIENUIINAITIZUINVDY
COVID-19 57089U52AMENaT0I0IATNITAITAGS WINTNISHIUNTSEuLazEULTe ieUszneu
mssuduulevenisiuluszezaely Tnendeuldiniasiioulsuionsiuimnyauiisiumngndu

anguleu1enNIsEu
8 NINYIAN 2563



