
  

 

 (ایم پی سی)زری پالیسی کمیٹی 

  اجلاس کی روداد چوتھےکے  

 ء2017 جولائی 22  منعقدہ

 

  شرکا

 گورنر اسٹیٹ بینک/چیئرمین  جناب طارق باجوہ

 (پالیسی)ڈپٹی گورنر    جناب ریاض ریاض الدین

  (ایف ایم،آئی بی اور ایس آئی)ڈپٹی گورنر   جناب جمیل احمد

 (ایف ایس اور بی ایس جی)ایگزیکٹو ڈائریکٹر    عنایت حسینجناب 

 ڈائریکٹر اسٹیٹ بینک بورڈ  خواجہ اقبال حسن 

 ڈائریکٹر اسٹیٹ بینک بورڈ  جناب محمد ریاض 

  بیرونی رکن   ڈاکٹر اسد زمان

  بیرونی رکن   ڈاکٹر قاضی مسعود احمد

  بیرونی رکن   ڈاکٹر عالیہ ہاشمی خان

 کارپوریٹ سیکریٹری/سیکریٹریکمیٹی   منصور علی محمد جناب

 

 ء کا منظرنامہ 18ر  حالل کا ائزہہ اور مای  الل موجودہ اقتصادی صو

ء کے زری پالیسی فیصلے کے بعد اہم معاشی متغیرا  میں ہونے وای  پیش رفت سے آگاہ کرنے کے التھ التھ 2017 مئیپالیسی کے اسٹاف نے کمیٹی کو  زری شعبہ ۔1

 ابھرتےہوئے رجحانا  کا ائزہہ بھی پیش کیا۔ 

فیصد تھی جبکہ مای   3.2س بل جو ایک بر فیصد تک پہنچ گئی 3.9ء میں معموی  اضافے کے بعد 17صارف اشاریہ قیمت مہنگائی الل بسال بنیادوں پر جون مای  الل  ۔2

فیصد ہو گئی جو  2.4ء میں غذائی مہنگائی الل بسال بنیادوں پر بڑھ کر 17فیصد تھی۔ جون مای  الل  2.9ء میں 16فیصد ہو گئی جو مای  الل  4.2ء میں اوسط مہنگائی بڑھ کر 17الل 

ئی میں مہنگاگرچہ افیصد تھی۔  3.8ء میں 16فیصد ہو گئی جو کہ جون مای  الل  5.0بڑھ کر  ء میں17جون مای  الل  تھی جبکہ  غذ غذائی مہنگائی فیصد 2.3ء میں 16کہ جون مای  الل 

مای  الل  غذ غذائی  غذ توانائی مہنگائی جون الل بسال علاما  کی موجودگی سے ہوتی ہے۔ طرح کی اضافے کا رجحان معتدل ہے  تاہم  اس کی توثیق قوزی گرانی کے پیمانوں میں اسی 

فیصد سے  3.7ء کے 16فیصد تراشیدہ اوسط مہنگائی الل بسال بنیادوں پر جون مای  الل  20فیصد تھی جبکہ  4.6فیصد ہو گئی جو گذشتہ برس کی اسی مد  میں  5.5ء میں بڑھ کر 17

کے رجحانا  سے میں اضافے اور کرایہ مکان سرگرمیوں کے باعث ملکی طلب میں فیصد تک پہنچ گئی۔ ان رجحانا  کو سی پیک سے متعلق  4.2ء میں17بڑھ کر جون مای  الل 

اہم غذائی اجزا کی مناسب رسد، اس دوران فیصد حصے کے باعث مہنگائی پر خاصا اثر مرتب ہوتا ہے۔  21.8منسوب کیا ائ سکتا ہے، جس کا صارف اشاریہ قیمت باسکٹ میں اپنے 



۔ مای  الل منتج ہوائی کے عی خوش خون آماح ماپرل پر مہنگا  نہ ہوناکا تبدیلی   سیخوں میں حالی  کی رفف جزوی نتقلی،، اور جلی  کے سرکاری نرمیں ںملکی صارفین کو تیل کی عالمی قیمتو

قیمتوں میں توقع سے کم اضافے ، جون عالمی فیصد رہنے کا تخمینہ لگایا گیا ہے۔ اس پیش گوئی کی وضاحت تیل کی  5.5فیصد تا  4.5ء میں اوسط صارف اشاریہ قیمت مہنگائی 18

 ہوتی ہے۔ء میں صارف اشاریہ قیمت مہنگائی کے اللیہ رویے،مستحکم سرکاری قیمتوں اور گرانی کی کم توقعا  سے 2017

ء جتنی ہی ہے۔ بجٹ 16الل فیصد نمو ہوئی جو مای   13.7ء تک کے زری سروے کے مطابق زری توسیع معتدل رہی اور اس میں عی خوش طور پر 2017جون  30 ۔ 3

ء میں خالص بیرونی اثاثوں میں  کمی کی صور  17نہ کر سکی جس کا نتیجہ مای  الل کم میں مختص سرکاری رقوم کے مقابلے میں زیادہ رقوم کی آمد بھی ائری کھاتے کے خسارے کو 

  نمواس لص ملکی اثاثوں میں سے ہو گئی۔ خا میں برآمد ہوا۔ اس کمی کی تلافی خالص ملکی اثاثوں میں خاصی نمو 
 
کی میزانی قرض گیری جدوی  ل، حکومت کی تین وجوہا  ہیں۔ او

ارب روپے واپس کیے گئے  487ء میں 16جبکہ مای  الل  ارب روپے ہو گئے 908ء میں 17مای  الل قرضے بڑھ کر بینکوں سے اسٹیٹ بینک کو منتقل ہو گئی۔  اسٹیٹ بینک سے 

ارب روپے تھے۔ سوم، معاشی نمو  109ء میں 16ارب روپے تک پہنچ گئے جو مای  الل  355خالص قرضے بھی بڑھ کر  پبلک سیکٹر انٹرپرازہز کو ء میں17تھے۔ دوم، مای  الل 

 446ء میں 16  مای  الل ارب روپے کی خالص توسیع ہوئی جو تقریباً ایک دہائی کی بلند ترین سطح  ہے جبکہ 748ء کے دوران  نجی شعبے کے قرضوں میں 17کے مطابق مای  الل 

ی  الل ۔ رواں الل کے دوران تقریباً تمام ذیلی شعبوں کے قرضوں میں اضافہ ائری سرمائے اور معین سرمایہ کاری مقاصد دونوں کے لیے تھا، جو ماارب روپے کا ضافہ ہوا تھا

ء 17مای  الل جو کہ شعبے کے کاروباری اداروں کے قرضوں میں خاصا اضافہ ریکارڈ کیا گیا مزید ائزہے سے ظاہر ہوتا ہے کہ نجی  ء میں ان کی نمو کے مقابلے میں زیادہ ہے۔16

اضافہ ہوا جبکہ بھرپور میں کے لیے قرضوں میں غذائی مصنوعا  اور مشروبا  ۔ نجی شعبے تھاارب روپے  394اضافہ  یہ جبکہ گذشتہ برس گیا، ارب روپے تک پہنچ  625میں 

صارفی قرضوں  ء کے دوران17قرضوں میں معتدل نمو ہوئی۔ نجی شعبے کے قرضوں میں اضافے کا ایک اور اہم سبب ذاتی قرضوں کا بڑھنا ہے کیونکہ مای  الل لیے ٹیکسٹائل کے 

 ارب روپے تک بڑھے تھے۔ 26ء کے دوران یہ 16ارب روپے کا اضافہ ہوا جبکہ مای  الل  70میں 

کم  سےارب روپے کے بہاؤ  779ارب روپے کا اضافہ ہوا جو گذشتہ برس کے  577ء کے دوران زیر گردن کرنسی کے بہاؤ میں 17واجبا  کے لحاظ سے مای  الل  ۔4

 759ء میں 16 گئے جو مای  الل ارب روپے تک پہنچ 1,175ء میں بینکوں کی ائنب سے جمع کیے گئے ڈپازٹس خاصے اضافے کے التھ بڑھ کر 16ہے۔ مزید برآں، مای  الل 

 ارب روپے تھے۔

ی کی سس زری عی خعوں کے لحاظ سے بینکوں کی ائنب سے ڈپازٹس جمع کرنے کے التھ قرضوں میں تاریخی توسیع نجی شعبے کے لیے بینکوں کی والطت میں بہتر ۔5

 ء میں بھی انہی رجحانا   کے تسلسل کا امکان ہے۔18ہے۔ مای  الل 

ء کے 17فیصد تھا۔ جولائی تا مارچ مای  الل   4.6میں ء 11مای  الل فیصد تک رہ گیاجو  4.2نظرثانی شدہ بجٹ خسارہ کم ہو کر جی ڈی پی کے ء میں 17مای  الل   ۔6

ء میں عی خوش اخراائ  میں 17رچ مای  الل فیصد بڑھے تھے۔ جولائی تا ما 18.5فیصد نمو ہوئی جبکہ گذشتہ برس کی اسی مد  میں یہ  7.5دوران ایف بی آر کے محاصل میں 

فیصد  6.4فیصد نمو ہوئی جبکہ اس کے مقابلے میں گذشتہ برس کی اسی مد  میں یہ  10.4ہونے والے اضافے میں ائری اخراائ  میں اضافے نے اہم کردار ادا کیا جن میں 

 بڑھے تھے۔

کہ ان توقع ہے بڑی حد تک اپنی نرم زری پالیسیاں برقرار رکھے ہوئے ہیں۔ ترقی یافتہ ممالک اور ہےلمی معیشت بتدریج حالل ہو رہی کہ عانشاندہی کی  اسٹاف نے  ۔7

کے کی مضبوطی جناس کی بین الاقوامی قیمتوں ۔  کپاس، گندم اور چاول جیسی اہم ا گاکھےحالی  کی رفتار  برقرار رمیں اپنی ء 2017 18/اعتماد  بڑتا  ہوا صارفین کاممالک میں 

وہ چائے  یہ فوائد جن چیزوں سے جزوی طور پر زائل ہو سکتے ہیںرہنے کی توقع ہے۔ دوسری طرف،  تیل کے متواتر کم نرخوں سے  توازنح تجار  پاکستان کے حق میں اورامکانا   

 کے بلند نرخ اور شکر کی پست بین الاقوامی قیمتیں ہیں۔



ارب ڈالر تھا۔ ائری کھاتے کے بلند خسارے کی  4.9ء میں یہ خسارہ 16ارب ڈالر ہو گیا جبکہ مای  الل  12.1رہ بڑھ کر ء میں بیرونی ائری کھاتے کا خسا17مای  الل  ۔8

ہ بڑھ کر گذشتہ ء میں تجارتی خسار17فیصد کمی واقع ہوئی۔ مای  الل  3.1ء کے دوران کارکنوں کی ترسیلا ح زر میں بھی 17بنیادی وجہ بگڑتا ہوا توازنح تجار  ہے، جبکہ مای  الل 

ء کے دوران برآمدا  میں 17، اس حقیقت کے باوجود کہ مای  الل ہے زیادہ فیصد  39.5ارب ڈالر تک ائپہنچا جو گذشتہ الل کے مقابلے میں  26.9گیارہ الل کی بلند ترین سطح 

فیصد نمو ہوئی جس نے تجارتی خسارے  17.7ء کے دوران درآمدا  میں 17مای  الل ۔ فیصد تھی   8.8ء کی تقابلی مد  میں16مای  الل جو ہے ہوگئی فیصد  1.3کر کمی کی شرح گر 

فیصد کمی واقع ہوئی تھی۔  جہاں تک درآمدا  میں اضافے کا تعلق ہے تو بیشتر اضافہ اشیائے سرمایہ کی  0.2پر اثر ڈالا، جبکہ گذشتہ مای  الل کی اسی مد  کے دوران درآمدا  میں 

ئل مصنوعا  کی برآمد میں اضافے سے ہوا جبکہ پیٹرولیم، گیس اور متعلقہ مصنوعا  کی درآمد بھی بڑھی۔ ادھر برآمدا  میں بعض غذائی اشیا اور اضافۂ قدر کی المل ٹیکسٹادرآمد 

 رہے گا۔ ہے کہ ائری کھاتے کا خسارہ ایک چیلنج بنا یہیکے باوجود امکان  بہتری ہیں۔ برآمدا  میں کچھ علاما  کی 

ء کی 16فیصد رہی جو مای  الل  5.28نمو  اس میں  ء کے دوران17عبوری اعدادوشمار کے مطابق مای  الل  کی سرگرمیوں میں زیادہ تر تیزی دیکھی گئی کیونکہحقیقی شعبے     ۔9

ء کی 16مای  الل  ۔ زروش شعبے کی نمو وش شعبے کی عمدہ کارکردگی کو دخل ہےہے۔ بلند نمو میں زر بہترکی شرحح نمو سے  برسوں فیصد سے خاصی زائد ہے، اور گذشتہ دس  4.5شرح نمو 

فیصد رہی۔  5.27ء میں 17فیصد کے مقابلے میں مای  الل  3.66ء کی 16فیصد زائد رہی۔ اس کے علاوہ اشیا الزی کے شعبے کی نمو مای  الل  3.46فیصد نمو کے مقابلے میں  0.27

فیصد تھی۔  اس کا سبب حقیقی شعبے کی سرگرمیاں تھیں جن سے تجار ، مالیا  اور بیمہ میں   5.5ء میں 16فیصد کے التھ نمایاں رہی، جو کہ مای  الل  6.0بھی نمو شعبہ خدما  کی 

 ہوگا۔ پورا نمو کا ہدف فیصد  6.0ء کے لیے 18مای  الل اور اس طرح  ہے امکانرہنے کا ائری نمو میں صحت مندانہ رجحانا  معاشی  نمو کو خاص طور پر مہمیز ملی۔

 ذخائر
ح
 مای  بازار اور انتظام

فیصد پالیسی ریٹ کے آس پاس رہی ہے۔ اس عرصے  5.75ء میں زری پالیسی ائزہے کے بعد سے شبینہ شرح 2017اسٹاف نے زری پالیسی کمیٹی کو بتایا کہ مئی  ۔10

ک شبینہ اوسط ریپو ریٹ

 

 ب
ب ی
ل
 الل کے خامے  پر یالیت  کے بہاؤ کی بنا پر غیر  ذییری میں اضافہ ہوگیا تھا۔گذشتہ دو ماہ کے کہ مای باوجود اس کے ، رہا فیصد  5.8 کے دوران بین ا

ٹریلین روپے تک ائ پہنچا۔ گذشتہ زری پالیسی فیصلے کے بعد سے خطح یافت کی شکل میں کوئی  1.4  بڑھ کر سے ٹریلین روپے  1.2دوران بازارح زر کے سودوں میں اوسط ادخال 

مہنگائی میں کچھ اضافہ ہوا ہے، یہ   یں ا آئی ہے جس سے ہ چ تا ہ ہے کہ مارٹ ک کو شرح سود مستحکم رہنے کی توقع ہے اللانکہ بیرونی شعبے میں اللا  ت ا آزما ہیں اورنمایاں تبدیلی

اولین اور ثانوی بازار میں یافتیں بڑی حد تک ،اللہ تمسکا  میں معموی  کمی آئی 10اگرچہ کہ رسد محدود  ہونے کی بنا پر توقعا  مارٹ ک کے مثبت احساال  کی سسی کرتی ہیں۔ 

 ۔ رہیںمستحکم

 ماڈل پر مبنی ائنچ

س سسٹم  ۔11

س
ل

ما زہڈ ورژن کی تازہ ترین پیش گوئیوں سے آگاہ کے( ایف پی اے ایس)شعبۂ تحقیق کے اسٹاف نے زری پالیسی کمیٹی کو فورکاسٹنگ اینڈ پالیسی اینا

 

سٹ
ک

  کیا۔

فیڈرل فنڈز امریکی زری پالیسی کمیٹی کو ایف پی اے ایس ماڈل کے بنیادی مفروضا  سے آگاہ کیا گیا جس میں اگلی سہ ماہی کے لیے تیل کے نرخوں پر مفروضے،  ۔12

ء کی پہلی سہ ماہی کے 18۔ ان کے علاوہ مای  الل کے لیے امریکہ میں مہنگائی کے بارے میں تازہ ترین ایف او ایم سی پیشگوئیاں شامل ہیں سہ ماہیوںچھ  ریٹ کے رجحان اور اگلی

اسٹاف نے یہ بھی بتایا کہ بڑے پیمانے کی اشیا الزی کا تازہ ترین ڈیٹا ماڈل میں شامل کر دیا  خامے  تک کے لیے عمومی، غذائی اور قوزی گرانی کی ناؤ کاسٹنگ بھی اس میں شامل ہے۔



ماہی اوسط پیمانے کی اشیا الزی کا تازہ ترین ڈیٹا تین گیا ہے چنانچہ اس نے گذشتہ اور اللیہ ڈیٹا پر مبنی پیشگوئیاں کمیٹی کو بتائیں۔ ماڈل میں سہ ماہی جی ڈی پی کے لیے بطور پراسی بڑے 

 ایل ایس ایم کو اپ ڈیٹ کرنے کے لیے بھی استعمال کیا گیا ۔

فیصد رہنے کی توقع ہے جبکہ قوزی مہنگائی اضافے کا رجحان دکھا رہی ہے۔  5.0ء میں اوسط عمومی مہنگائی 18ایف پی اے ایس پیشگوئیوں کے لحاظ سے مای  الل  ۔13

ء میں 2017فیصد معلوم ہوئی جو کہ البقہ مہینوں کے رجحان کے برخلاف ہے۔ تاہم جون  3.9ل گرانی سبتاً  پست عنی ء کی الل بسا2017کے رجحان کے باوجود جون اضافے 

 گرانی کم رہنے کا سبب سبتاً  زیادہ متغیر غذائی گرانی کو قرار دیا ائ سکتا ہے۔

 د م ماہ کے دوران توقع سے زیادہ بہتری دیکھی گئی ہے۔ ایل ایس ایم کے شعبے میں جہاں تک حقیقی شعبے کا تعلق ہے، بڑے پیمانے کی اشیا الزی کے شعبے میں گذشتہ ۔14

  د ہے جو البقہ رجحانا  کے برعکس ہے جب یہ نمو د م ذیلی شعبوں کی فعال کارکردگی پر منحصر ہوا کرتی تھی۔ مزید بر

 

 
آں، ایل ایس ایم میں نمو کا یہ رجحان اس نمو خاصی وسیع ال

تھا۔  گذشتہ دو ماہ میں ایل ایس ایم   رچ کے عرصے تک وسیع ہو گیا ہے جبکہ ہلے  اسا  یں ا ہوتا تھا، ہلے  یہ مای  الل کی آخری سہ ماہی کے دوران زوال ذییر ہو ائیا کرتاالل بعد از ما

 اس اضافہ اور سی پیک سے متعلق سرمایہ کاری ایل ایس ایم میں ہے۔ نجی شعبے کو قرضے میں مستحکم میں اضافے کا یہ تسلسل دراصل اس با  کی علامت ہے کہ نمو کا رجحان خاصا 

 بہتری کے اہم عوامل ہیں۔

ء کی 2017سے مشروط ایف پی اے ایس ماڈل والا شرح سود کا رجحان یہ ظاہر کرتا ہے کہ مئی ڈیٹا مذکورہ بالا مفروضوں ، ناؤ کاسٹنگ اور تازہ ترین دستیاب  ۔ 15

 سود میں سبتاً  پست کمی آئے گی، چنانچہ پالیسی ریٹ مزید کم کرنے کی گنجائش گھٹ ائئے گی۔سفارشا  کے مقابلے میں شرح 

 نے ارکان کے سوالا  کے جواب دیے۔اسٹاف ۔ پریزنٹیشن کے اختتام پر بینک کے 61

  

پاکستان دفتر شماریا  جی ڈی پی کو نئی االس دینے  کی جس میں نوٹ کیا گیا کہ۔ حقیقی پیداوار کے شعبے پر تبادلہ خیال کرتے ہوئے کمیٹی نے مختصراً شعبہ ائتی اوزان پر بھی با  61

مقدار اضافہ ہوا، لیکن  کی برآمدا  میں لحاظظ شیاگے۔ یہ بھی نوٹ کیا گیا کہ متعدد ا مبنی ہوںآماحہ الل اعدادوشمار نظرثانی شدہ معیار پر  توقع ہے کہ ررہاہے اورکے عمل سے گذ

پر بھی زور دیا  کی ضرور   دینے فروغ طلب پر مرتکز معاشی سرگرمیوں کو ۔ بیرونی منڈیوں کی کی کم قیمتیں ہیںشیاپر ان اجس کی وجہ عالمی سطح  ہے کم  تک   ی آمدنی ابھیبرآمد

اضافے کے التھ فیصد  61تخمینے کے مطابق میں زیرکاشت رقبے بت بھی وضاحت کی گئی کہ کپاس کے پورا کررہی ہے۔ اس باہی کیونکہ فی الوقت پیداوار زیادہ تر ملکی طلب کو گیا

 ء میں زروش پیداوار میں اضافے کی توقع ہے۔  61جیسے زراعت میں استعمال ہونے وای  اشیا پر سیلز ٹیکس اور کسٹم ڈیوٹی میں کمی کے باعث مای  الل  ترغیبا دیگر 

   

کے نتیجے میں پالیسی ریٹ کو  پر رائے شماری کی۔ اس بابت غوروغوض کے فیصلے کے بعد زری پالیسی کمیٹی نے  پالیسی ریٹ اور اسٹاف سے تبادلہ خیال  کے اختتامپریزنٹیشن ۔ 61

 بی پی ایس مزید کم کرنے کی آراء المنے آئیں۔  52برقرار رکھنے اور اسے 

 

 اور مہنگائی کو ہدف سے کم رکھنے کی ضرور  پر زور دیا۔  اربرقر والے ارکان نے احکام م کو ۔ پالیسی ریٹ برقرار رکھنے کے حق میں رائے دینے61

 

اور سرمایہ کاری کو بڑھانے کے لیے پالیسی ریٹ میں مزید کمی کی  معاشی نمو کی اعانتکے خیال میں رکن کے حق میں رائے دینے والے تی بی پی ایس کٹو 52پالیسی ریٹ میں ۔ 52

 گنجائش موجود ہے۔

 



رکن نے  ایک نے اس کے حق میں اور  1ارکان میں سے  1پر برقرار رکھنے کا فیصلہ کیا۔ موجود  فیصد 2712کثر  رائے سے پالیسی ریٹ کو موجودہ سطح کمیٹی نے آخر میں ۔ 56

 حق میں ووٹ دیا۔ کے بی پی ایس کم کرنے 52پالیسی ریٹ 

 

  ہدایت کی۔اور د م ترامیم کی کا ائزہہ لیاپالیسی بیان کے مسودے  ۔ پھر کمیٹی نے زری55

 

 :فیصلے کیےدرج ذیل نے  کمیٹی ۔ زری پالیسی51

  

 : فیصلے

 تا ہے۔فیصد برقرار رکھا ائ 2712 سی ردوبدل کے بغیر پالیسی ریٹ 

  ۔ء، منظور کیا ائتا ہے5261زری پالیسی بیان جولائی 


