nNBYNUAITLIUTETHINIUSELNA (IMF)

uualiiy
LAsEgAIlan

Anuansalunssuiiouazitusnulsiusvnmasu
wazmsinaulaidanmfivulyuigAsegio
LLUULSVAIUTNUAAAAIUNTALINE 6

2569
FAAL




melunalufadnd isvgialanneasdeyiummmsnd
Antumeiilosusesinuniide MsunssznIelng wasns
vyaveinveamslguvilaniiniuin asnsialugiasusas
s fupennans SsaalnsIANET UL AU LnASamEY 9
WigeIuaETING? maonaunsAsunlasafsddyues
guassANIsAuazANLETusINs muduunvagey
anuanansolunsiuilewasitufeseiaidou magsia nanm
19U wazsgUIa MnRnsanimgn s Ayimaniuenoon
anifu urezmgnsaiauielaudumgmsndlinnandatu
nsfimgnsaivaniussauiilursnaduduut Sadeidu
Bosiiinunfoensda

fansetiu usmdniuusnssnuiinouenan inswgialant
fansBundaogln saaussnudnudunsaivenn szuunsty
Tassauannansuiletuusnssnuuaznsuiuuleuieniaiuln
wunafigaluseundamasla wardnsfumoanasmnsedy
gegaluvaneUszna wiluunensd Shafuesinseglu
syfugeesnemeLiiesinny

anuannsalumsiuilanasiuiiinan azneulmily
Uszanamsmsvenedivesasugialanatiuaaauess @9
Taondndluasuanindsznamsidoifouwey
WMt inrewaandinuaradeniniiainly aien
AunssumaasvgRalanaseneiasesay 3.1 Tull w.a. 2569
wazsoway 3.4 Tud we. 2570 eamdasdusiomluiilan
avgstudusesay 4.7 W Tneflawmgudnansanduen
TnAfusiiigeiu uazazanasnegitsosas 4.1 lud na. 2570
Tawenan msderulugishndureiuguasiiosnssiin

wmerlsfotasuiivislmeasugialanaunsaduiloduuse
nssmuszaenangailla  Uadendnilaoangu laun

nauiinils msUSuiBsumaumenisiamdsny niidiunis
wAandswludssmadu nsthaumesedeonanty nsululy
uwamEsnudunaunu LLazﬂizﬁmﬁmwmﬂsgwﬁmuﬁgﬁu
MUTIBUTINHANSENUABRANGSIL TN
anuannsalumsusudamand mawqmz?ﬂiummmfwﬂu
Winsgis oravilushnisweneivenasugivlantud
WAL, 2569 anasegnaiideddy

nauiiaes msamuiivenesegnesnindisudusaman
wieluladtyausziug (A) lnmenszquinnssumassugio
Tonuavatiuayunsmszyeszng Msamudaisiuegns
noilas TnsmemansuunuuarElafiuna3rgetu @
avvauogluyAAYEIY)

aeslsfiona puanansalunssulliouastusafenanaiidsgn

nARY mﬂl@iﬁmiLa%u?'uﬂmmmmmﬁqmqﬂmuuasmslﬁu
furumedone wssgialanenavageuiadiiaaiu
auaansalumsufleuasifusalulue  Vinaduaned
Tunaandaauidanas wasusanseunagiisgeansiisniy
91VAIHUDENTINE IS LAV TR UN Y
WU AanAunlnafuy 9 fndauidsauiy
Ussnauazaafeuiiinglauesdnaunzuadufiawaosm
owsfigetu Sudunaannsugassinamunsuas s1aedi
Wi 1psmsSIiansaeen wasvANSRIANINEINIALSS
winsasuiifeaveatumelulad vussmmanszunnis
nyarrinvosgUnumdsnulanensddy uafvilvaoudes
nszand Tnsnausslominsznegluuidn mamu wasUsswe
wiedluuns amalunsvenefvsaasugialan Ao
Foulvmamaliladuazmsiiulundiiaesnann  Taevhly
aruannsalumsiufleuaziiu fanuumnastuesaiila
n musedufurarUssmalaunaNsENUTINANRT ILAENTS
veneiegmIngves Al failugradnsiunnanaiy
vodriamuulovisluvnsd Suagnifaunntumuiy euu
magBululssmaasygRaimuuavuslnyUiuigiduse
1 FadurarinussnaduausaisndsguniusasgUase
sufemuidsmunseduasiude wilasisuzeglu
seugelunaneUseina uarAurumenisnds delionamesessu
ussnafumuT e iU Ndsnngels msUAuuas
anmgfienna uasanuddunumiunsessid ndugn

o
=

ihlulitosessuusanssnuiiiiniugn  aununmanisiiuiigedy
fiufduiusiussduniieglusziugs shlmiugassunedi
iy Sesnduressiiunmsesnudiauaiiioaseiuruninis
Ul wasiaduaTednewannsolunisiuiofuuss
nsgnulusuian lunasduguuuilmmdeguuuuiiufni
ulsuiomandmznasogluseAuiisita waseisaauguuss
nmﬁuﬁwuqﬂmﬁ’luﬁmﬁm7utﬁﬂnffiywuﬁutﬂaa&ﬂui:ﬁuqq
wmagiinsufudlenenisiulmonatusssnnmendans
unsszuelvgy uanismegatuauluvateUssmadinsogly

o

J2AUE LargaNITRNEUNMSUNSIEUIRlnye 1 litudfty

' v '
o A A

fidndiy mumumspBuiiisiusasdenenudiBumenisnds
vhlnenusndulunmsusugiusmenisededamussmubeiu
unit 1 vesenuativifnsananiauaudes Sagaide
amunideenuuleveniseiuarulnenaiululssma
wswghavdn mugludunalandumidiuty  Tuainviem

neanuUNsIusENINSUsEINA (IMF) | Aanau 2569



wwalumasegialan: Anuawsalunssuliouasiudmnelauwsainadu wasnisdnduladondlivulevemsvgiawuusmununalsanunisaings

fsnan sasmsvenefweaasugialaniud w.a. 2570 azsin
nssanunsnsdigiuessidedidy Lm:é’mﬁﬁmﬂaﬂzqﬁu
aensiitfuddty usensEMURInaNIaEnelminransTUTiderY
spadugUsssumenainussmeislunazUssimamdaiam
wlatasfuannitaienan i:ﬁwﬁmﬁﬁm:ﬁwLﬂu&?@dﬂﬁwﬂwé
wmneidiBuosnnns unil 2 wudm Ingaaasesin
wnAsMsTisnndygnuTauaimnansmEesu
melaunuuiammiyalusesdouiiunesusiaadundn

P

=& s = 5. a S, 8V a !
fnsUsvansnauazUszdnsnm  uni 3 Flmdtunuleuients

Rulaiifiuama (CIT) anansaweiiusglavessy wniiidenidfgy

o
v

MnelulssmAasrnsILAL na1afe msammﬁiﬂﬂ%ﬁug
LﬂuwéqL?uﬁqummhﬂaﬁuauuﬁaﬂ'ﬁmmmﬁmﬁﬁﬂuixwg’u
uwnanadeatanmsasululssmadu sarfinsenamossgla
mBenadifiamsamu mesguazdnnnuannsalunsuanile
nawuly

Tuguvenilsuensitu mslnanudfyesn iy
wdesnmeusen TnsaennaesiuiusiavessuIAIsNans
mitdalssmsunaifismefissilvdnsdusiondug
Wvinelaeenaiuned uasdesiunansenuseuaes (second-
round effects) ynsAAumlaafuniisdusaznsasyui
Reesiumelulad vsededosu 9 Wiusanagumuduie
aite ulsvwmsiiuezaesUiuinunatudn  sefudusle
Bunu Aziiveinaausiy wavsyiuaudenlestu
walilaBuardumlnadom Snaduniestiddnluns
Awmauleute mifimangaslunmsdiiudleuisagunnang
fululunasUssina uadaquszasamilouty AomsUsziu
wigsnmaunem  anadudassresnasnanaduededdie
ﬁwﬁfgiumsusiqLﬂummaﬁqﬂa'n

Tusvognans nagmsiinseunguiieUssiumuaunsaluns
fuflouaziusnugunuiudsiuduluaniminnaonis
WANISRIANTINEINIATLUUTY Az TvgaveinTiinaindadevng
Qﬁﬁ"gmamgﬁﬂu%u ﬂaEgméﬁﬁﬂé’]’;mi%ﬁaQ:UULﬁWMﬁﬂﬁ’m
Uismif/‘iLﬁyamuLLaxLa%u%aﬁuLLazﬁu EanUsensuInde
msnszremamaInvateymalulad Semneianmsiiunis
amulumaluladuasTadumnaniiddny duidmaunuegns
Fifn dhesiidnufeondsnuy nsnsraneanaIviate
wneisnsiumnueewamdnuesmeies sid
wiswgudeu  enwAvmnlaiaiuuas lasmsidandnu
azenmLiutuesTINg) wamsidsumuiinarazaeasiiy
ol wewdndsemsitaosiie nsnszarenan
waImaIEYNNITAY  AnNSUSYM s TvannvaneBetu

NBUMNTRIUTENNUSEINA (IMF) | Aanau 2569

szi’;aammmL?immﬂ%wwmaL@@%Lmz;ﬁaiw’miwwﬁa Bt
BTN migﬂagmmiwﬁmé’wixLwﬂlﬂszi
msseniianunsalaladmiuussmeaulng Wosndinlud
UszAvEnm uagenaiiumsnszandivesaudsdussuy
iswganelulssa  lamdnUsensiiany wduamdnass
Ussmsusnite msiifusun ugunmuiimasdedilunaau
Ay wu ndau 1 013 wardademsnaniisndudu 9
naqméﬁaanLLUU@&JNﬁfazﬁaamiamqmﬁamﬂ%@uazmﬂLaﬂ‘uu
IﬂamﬂLaﬂ‘numﬂg%mil,a%ummw?muﬁashumiﬂﬁgﬂ@a
Tassasadioasaiuanuduguszneunisuaswatanagsia
*?mqﬂixaaﬂ‘suaanaqwéﬁ”ﬂnéwalﬁﬂaiLﬂulﬂmmiﬁdua‘tﬁmwﬁa
mmsﬁuﬁaﬁuLLiaﬂswumwﬁuﬁﬂmqmﬁu UARITANAIIL
Fosiiaglafunansenubiammn Siianisufusosnsdundu
LLazﬁsTunuqa maamuLa%miywmmmmsaﬁummwgﬁﬂumi
Y

Ussmsgameundndnjlumeauluniiy mwsimile
smaszmedinadudeiivalile ussnsgnusiuauannil
nadunoLAsyRalanduidnuarameiuay ddu mssuileds
mosvumsuwauuiy  lulanfituusluind@usnsenuanniu
wardsnadenledaty Ustnana q lianansaasns
anuannsalunsiuliouasifuiilasdie  nguenisend
Tusslauazainmsailaainsnis enon 19T uKLs B E1IMAY
AaleiunTaTu aruriomuanuiuamad ez
Togunuitdndny annsamslvmsusuiidofausnssnu
mnRndntesas mmzﬁﬂm@ﬂﬂszﬁwﬁﬁﬁdﬂ%LU?{aumiwam
wagn1san gimunlsnenssudiotuiitolsustloviuazuene
navsglevinmadsuwlamameliladosnsseuney nseu
Waudmsdanisaundes Ustlesuanuianssurasensesu
11P951UN13AT0TN wasvhlvmsveedidianudduuas
ﬂiamqmmﬂéqﬁu

ﬂ7sﬁﬁ]ﬁsaagﬁwuﬂﬁamimﬁaumﬂmi%’uﬁ@iﬂf;jmsﬁwd
Taun ﬂﬁ*ﬁuvjmmmmsﬂumﬁuﬁaLLawﬂyu@”mywqumu N9
*ﬁuvﬁuﬁmamsﬂﬁq nsensdufnen nsveeda nsviln
nesTemniidnvaeuionsueefazeueies iy

1gauuIlussygialan (World Economic Outlook)
atuil dusalamemsvinnuesnaiinuasaranunyes
L'«ijﬁ'wﬁiijaiﬁ'aLLﬁzﬂﬂﬂQﬁﬂWﬂmad IMF s a3deviiuay
fuuzihduseunouvesdues-ledies n3uv@ (Pierre-Olivier
Gourinchas) pjﬁﬁwhmﬁqﬁﬁawﬁﬁﬁu

Farnn usels (Silvana Tenreyro)

TNy uAsYINT



-us o (- %4 VU a
§1 undgUdInTUNLTUS

wswghalanuanslniiudnasinianuansalunisiuilofuusensznu wnnuaunsesinanuanasiulilusnasUssne uaz
Faarwanunsalunmsuiuiiluszozduidranaesnsngy  Aanssunaasegialuriniusnvesd w.e. 2569 veneialafing

n1n uuasnalun fusennansazdatanaranuinaseananadiasaTansnady - Jpdnsmalulagvienseuguasna lag

s
a

flusstuimdouninnisamueudaygUsyhvg (A) fudwnse  Ujduiussennadadeviaes laun 9isgeansuazimalulad vih

£l Bl

v
o

Imasughalanuusesniduaesngu nanfe Sasnsmiidugm viensaseenuaznsamuifentuiivoanalulad waeluung
Usnneiiladoiiuiisnsiu vasiivssmeadu 4 soudyfummumainiiigiuwargUasaiioousens sudsnet nsluiuy
mauleviefifioguazauansalunsuiud lnselmssmans q Suflefuusnssmuiay  MsmovauesmugUnLi
Bomgu nawAsudauneniIsuuas n19aRAUAIAIARY IASNITATUALLYNINIARY LazANLLTUTEINS NG ILTisA
Tummanenessunou 5’314%1&1@%5@waﬂsswusuaqadﬂiﬂmaﬁamswwmwgﬁa mngshaenvudnsUiuimeusensenui
iy iamﬁammL?immumqﬁ%’gmamgLLaxnmﬂ?iauuﬂmuiamamsﬁ"w yugfinaansiiudnwesmmmmesmailuden

o v

ey awnialaduusmyuananudndnesrannlumeamelulad  ep1alsid Iarnuaunsalunsdsudimaniiisiin
AuAAsAdanaLe AannFuAlnAduNdIAYTIZUNN LAENITUULENTNAATYENID1RANHAN TENUABYSEANEAMNINTY A
Tuuuueuigailonnanaduanudeiiuntniuluign vedrinaundnueiatuneunsiduinfionatn Al uagn1Ien1sIamiuny

21 UABULUaIee FUNTUINAMAVAIEUTENNT SIAMNANANEITUANNEBUNINITASS

AaLasygnalanazveedmsesaz 3.1 Tul wa. 2569 uavsevas 3.4 Tud w.a. 2570 Ineuszanunisdmsud wa. 2569 lu
wWasuulas saziivssanansdmsud we. 2570 Ysuiiwdudnuesdlefisuiuuszananislusigeuualusasygie

lan (WEO) atiuifoumwey 2569 Amandnsdumlerluimlananfintudusesas 4.7 Tud w.e. 2569 newlzrzaoasnoyi

1%
a

sogay 4.1 Tud we. 2570 Fudunisufuiinuszanamsavay 0.7 gasesas emsiivdudiasnifannnmnanainsaman

LAEBINII

faumsveieilassmeaasugialaniinssi uademslengeneleuuvasiinnvesnisueneiissassne Tngussmei
Insuransenilnsmssanasasisluisiiia wasilausmesnsannluiginsuturesmamelulad Sinsdifanssmuasygiadi
ysesivFeuaunsetu uaztssmayaseonndenuiioguenituiienwausdasnsilasuusslovandnsmsailduna lums
nduiu Ussmagmmdanuiiienudeslssiumdeyammunelulafifisadnussnoundqiuamsunasuiioindiuiniiga
loun guﬂqumsﬂwL%ﬁﬁqq%uuamwmmﬁ’umﬂé’mmamﬂﬁﬂu melafiunisefioounens Hufimensedeiisrinnntu uazuss
ﬂswj”w?wuqﬂaaﬁﬁ‘ﬁlawmﬁwwaﬂiwuamﬁaam Uizmmwiﬁys‘ﬁLLasiJixmmﬂsqzwaﬁ’ﬂmumﬂasﬂumjwﬁaﬁu Fafinar

eannsansenuluafanuuiazyi e nsausglaassrinalsemaiazaglulsemanineliy

AaUsIIaNMsAlandzveesiivnatiud w.a. 2569 wasnssialud we. 2570 axveuNansENUIINUININIINBABNING N5

o

USushwesmdanisudn uaznmsmeunaluladiidiesionwdunse  amanauluaunavemadalinuazinilanas

o

{o oo o a )

anasfieadnuegluszazUiunan Wewinmsuiaganisaddlusyiuguaznsuivaunaneludssmandaddnia nssuatumui
Juimdeumsmalulag Laresnusenevvesglamianansiulunguusswamsvgiavannelaulouviedagu Snsinluany
luaunaneuendissey  wuilunnisvenedilussezUunansdinsumfiaieuduinasgulusfnuazuanasiuluiluunas

USEnNA eaUnileagnausERuANUNTaNAIU Al karAnuulunsawedlasEsuramndsuiunnniaiy



wwalumasegialan: Anuawsalunssuliouasiudmnelauwsainadu wasnisdnduladondivuleveimsvgiawuusmiununalsanunisaings

arudsduudeddulunuay wnanumsaluneTusennasdsBaidelnglufveyfnienianuguusedu Mamdinuua
pwnsenglussiugauasiununaides vilmusanaduaudusenduindnads gamsaduarnatiydmassmagas uagn
finsvnefmansvgin mavgarindisiuredesiansiiugumundsny nislainleiues wiewmmsaan e
quus enaBeilymansenumaniiquusdy  Siluniesgiaynneiualaadundindu naduturesmafifisainms
MyATEINTBIQUIUININIEATN AIHANIENUBIATHEIIINAIATULNLAZETILIUN N ST uTRINAMTRRINANLEs AL
Qisgeans msUssdiulusanuannsolunmsvhilsuasndnnmiideavesty A Imj5ﬂﬂ§dawﬁﬂﬁ;ﬂﬁamuamaqaéw
N ﬂﬂlﬂqjmsﬂ%’ugmmmmmﬂﬁuuazﬁﬂﬁmazmﬁﬁuﬁaﬁﬁu Tngasransznugnanlugaussmaiidenlosiumalaguniu
muwaluladuardinisiensesumalulad rmuszuimsmsndauaranufaasanansaiinduanusyiueiabesuneu
nsvenedimaaTegin vty adedssmuuanifogmuiy nanie meamuiiAvvestu Al oradiduseides

v 1
a

YMUUNTIAA Nﬁmm‘wawLﬁﬁuﬁamwammm EUE]G]ﬂa\TIANﬂ’l‘Jﬂ’IEU LUU TR LANULUUDULAE ANEINTO LY

aa

a

A55UlaAULTINTENU warsIATBINaaTaNgITUDIATINITAMUATUAIILLIUAINIINA I

U q

mssfuilsnesuiunowassaunassrasnaduiiaunsty Tagluesiaoedosnmluszosdunas  fefinnsanan
swiuniifioglusziugs Shrmanauunuiustisigurafiiintu waranusudusmununislvane nmsndusluarudidyi
mstfugituiivinisaddneddafutufonsmunnty  fguiamsiiuuumsuiugugmemsadeiunidetio Tnona
wpsmsiusglamfumsuiunslsnglnamnauna augiunisuiulpnalndsanduiiisites wnsnismemdeiio
UTINHANTENUIINTIAMEIULATOMSTigety msiuinasnistansn g lusuilasunansen uagludadounaln
panm Tnenedlinsgnunamaneauauddumemands  nssdulevisnsduduiunesuulmmngauiuaniunis
uaraemAaesfuRusATvessLIAINAT ImaﬁwﬁqﬁmnxLﬂwgﬁa)Lﬁ@n@?uﬁamﬁmmﬂim nsmamsaiue MTadnsdule
fugnilunsnag uazssdusammeniteulovedafioutussiuiidunans  nmaduluulovesssiaseadimanaatuayu
sgdanuiigadmiulssmagthimdnuiioguenndeyameumelulafuaziidandureseglussiudmneriosing
Wy aulssmafideulssiumdsyameumalilafuasndyusinadunuglasaiisuussn Svepeaiuayluuiy
ulswiemsiuunstuossinauiian Tnsnmadesnsifumsvesssmamaigainumnemnduansuiausinsenuia
@0Us¥N13 (twin shocks) waraufvwnriifdinsgamdinne Snamanussnadumusailusnsasdseglussdugmely
Tuddlaseasns matasuasnenuiiunsmendsny nssnsedummmseuntu Al uagnsinyivemantsauazausmiieln
Danns udsiudunenaasuassenuansalunisiufowasiuinnenuliuueuiifeiuesafuasdisnus launas

1NY

AT enluunee o vesenuatuiihaueyuieaiediunsevulsviemasiisznelnigunasulioduusainssnun

neinnvgaveinlaeensdivszdninadlu wavaseiuiilunmsifiuulevienanasmadusgla ddiund 2 P e

a o

wayuingeaasesdn Sgunamsinundyaiunaly waglinnsmsvmienunglauuudiasinyadiludngauusguns

o

{ =

fiagn Fwendranudrdgyressamulussuuauasewnsdaufivuudduiianinsoveeanumemielneensrndlugi

q

D.

Ingn Faftunil 3 P Naﬂiz‘wﬂuixﬁ‘uiaﬂmﬂmim?aut,manuismamﬁlﬁuiévﬁﬁqﬂﬂaﬁuaaujﬁﬁ%'miﬂ%mwizmmman
$gua nanafie msannSlaglauniduiasiurumsaivayuienssmaassgianislulssma uworadentimsasmuly
UssineduuaznelnifsranssnuiBsauiiasnuludnssmamaniulussosdy  oonlsfid lussozem nansenufiammiluds
Uspinmduoraduuanannisneveneuzesmatuey ety weniefinaneanelnisveuaniudsuniglulssme
vnnﬂ&Jlﬁysuaﬁgﬁaﬂaﬁﬁmmsamumﬂ%gl,l,azﬁﬂam‘wmimam TnsianzlulsemanmislviiasUssnardaiau Seflemn

elannndtuladfivanauinnm

NBUMNTRIUTENNUTEINA (IMF) | Aanes 2569 2





