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  ی زر   آف پاکستان کی  بینک  اسٹیٹ  یکٹا   یہشدہ ہے۔    ترمیم  ء میں  2022ء  کے ماتحت ہے، جو  1956  یکٹآف پاکستان ا  بینک  اسٹیٹ  تشکیل  کی   پالیسی   ی زر  پاکستان میں

  کے لیے   ںکے فیصلو  پالیسی   ی زر  میں یکٹ۔ ا  جائیں  تقاضے پورے کیے  دے اور اس پر عمل درآمد کرائے ، تاکہ قانونی  تشکیل پالیسی  ی ہے کہ وہ زر  یتاد  رکو اختیا  کمیٹ  پالیسی

  ہے۔ گیا  پی کیاوضاحت کے ساتھ  نظم و نسق  کا ڈھانچا
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 اسے برقرار رکھنا ہوگا۔  لانا اور استحکام  میں ںقیمتو مقصد ملکی ی دکا بنیا بینک (1)
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اور ان کے  ترقی وسائل کی ی اوار کرے گا تاکہ پاکستان کے پید یتحما کی ںپالیسیو ی اقتصاد عموم حکومت کی ، بینک رہ کر( سے مشروط 2( اور ) 1شقوں )  یلیمذکورہ ذ (3) 

 جا سکے۔  تعاون کیا میں بہترین استعمال
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 :ارکان ہوتے ہیں  10  ذم دار ہے۔ اس میں   کی   ینےد   تشکیل   پالیسی    ی کے تحت زر ی ا 9اور    ی ڈ   9دفعہ   کی   یکٹ ا   پی  ب   یس ہے جو ا   ہیئ   قانونی   ی ا (  سی   پی  ی ا   ) کمیٹ   پالیسی    ی زر 
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 کے بارے میں  اتاکنامک متغیر وہے، جس کے دوران اہم میکر کرتی یہرفت  کا تجز  پی اور مالی ی اقتصاد اور عالمی ہے اور ملکی آٹھ بار اجلاس  کرتی سال میں کمیٹ پالیسی ی زر

ہوتا    رکا اختیا  ینےکن ووٹ د  کو فیصلہ  پرسنجبکہ چیئر  ،جاتے ہیں  کیے  یعووٹ کے ذر   یتیاکثر  فیصلے  یہہے۔   کرتی  فیصلہ  پالیسی  ی ہے، اور مناسب زر   کا جائزہ لیتی  ںگوئیو  پی

 جاتا ہے۔ یاعوام کو پہنچ  یعکے ذر  نبیا پالیسی  ی زر کا فیصلہ کمیٹ بنانے کے لیے  یقین کو  ہے۔ شفافیت

 

 رپورٹ   پالیسی   ی زر 

 کے اسٹر  بینک
یی

ج ک

 

ٹ

 ںیقوجائے اور متعلقہ فر   یاکو ہدف بنا  طرف منتقل ہونا ہے جہاں مہنگائ  کو اس نظام کی  بینک  اسٹیٹ  کے ضمن میں  پالیسی  ی ء  کے تحت  زر2028    پلان    

  آف پاکستان کی   بینک  کے ہر اجلاس کے دو ہفتوں کے اندر اسٹیٹ  اور جولائ  ی کے جنور  سی  پی  ی جائے، چنانچہ ا  توقعات کو بہتر طور پر قابو کیا  کی  مہنگائ  ہولڈرز(  کی  )اسٹیک

جائزہ، اس منظرنامے    تییااور تجز  اکنامک  حالات اور مستقبل کے منظرنامے کا تفصیلی  ومیکر  آر میں  پی  ی۔ اجائے گی  دو بار شائع کی   آر( سال میں  پی  یرپورٹ )ا  پالیسی    ی زر

 شامل ہے۔ یہپہلوؤں کا تجز نظر رکھے گئے حالی پیشِ میں تشکیل  کی پالیسی  ی کے خطرات کا اندازہ، اور زر

 

کا   ںگوئیو  موجود پی  نے اس رپورٹ کا اور اس میں  کمیٹ  پالیسی  ی ۔ زرکے ہیںء تک    2026  ی جنور  23  یےء کے اعداد و شمار اور تجز  2026  فروری   -رپورٹ    پالیسی  ی زر

 ۔ی د ی منظور  اشاعت کی ء کو اس کی 2026 فروری  9نے   پرسنکے چیئر کمیٹ پالیسی ی اور زر ،جائزہ لیا

  



 

 

 خلاصہ اور  زری پالیسی کے حالی تفکرات 

 

  سے   کے بعد  )ای پی آر(پالیسی رپورٹ    زریکی    ء2025اگست  

  ، جس ہوا ہےبہتر    منظرناممستقبل کا  میکرو اکنامک حالات اور  

  مدد مل   تی یکجائ سےپالیسی کے تسلسل اور جاری مالیا   زری محتاط  

اتار   کچھ قریبی مدتی  کے حوالے سے توقع ہے کہ یہ    مہنگائہے۔  

ء کی بیشتر مدت  27ء اور مالی سال  26مالی سال    چڑھاؤ کے باوجود

جس (،  1جدول  )  رہے گیہدف کی حد اندر  فیصد کے    7سے    5میں  

مثبت حد تک  حرکیات، مناسب    رسدی متوقع سازگار  کی وجہ  

۔ کا تسلسل ہےحقیقی پالیسی شرح اور مجموعی میکرو اکنامک استحکام  

کا  جی ڈی پی کے صفر سے  ای فیصد تک رہنے  ہکرنٹ اکاؤنٹ خسار

کی   اضافےمزید  ے میں  اگرچ تجارتی خسار  ہے۔    اندازہ لگایا گیا

  رقومسرکاری    زیرِ منصوبہیہ عوامل، نیز  ۔ گیہو جائے    تلافیجزوی طور پر    اس کی مسلسل مضبوط رجحان سے   میںکی ترسیلات زر  کارکنوںہے کہ    گیااندازہ لگایا    تاہم یہ   توقع ہے 

ماہ کی   3  اضافے سے    مزید  تک  ء27جائیں گے اور مالی سال    ہوارب ڈالر    18  بڑھ کر  ذخائر  زرمبادلہکے    اسٹیٹ بینکتک    ء2026توقع ہے کہ جون    کی آمد کے پیشِ نظر

 درآمدی کوریج کی سطح تک پہنچ جائیں گے۔  

 

  ؛ مسلسل رفتار  کی   بلند تعدد کے حامل مالی اظہاریوںشرحِ نمو،    بلند سال بسال  کے دوران  کی پہلی سہ ماہی    ء26ہے، جس کا اظہار مالی سال  اضافہ ہوا  معاش نمو میں بھی نمایاں  

کے لیے معاش نمو    ء26، مالی سال  چنانچہکی سرگرمیوں پر مثبت اثرات متوقع ہیں۔    شعبہ خدماترجحانات سے ہوتا ہے، جن کے    کے  یاور زرعی و صنعتی پیداوار میں بہتر

فیصد کے درمیان   4.75سے  3.75میں  ء26کی نمو مالی سال   پی ی  جی ڈبہتری آئ ہے، اور اب حقیقی  درجےی فیصد 0.5شتہ رپورٹ کے مقابلے میں کے منظرنامے میں گذ

 دکھائ   ہوئ  جانب بڑھتی  بلند نمو کی  معیش  سبباستحکام کے    کلی معاش  ی جار  ں،یو   کی توقع ہے۔  اضافےمزید    کے دوران اس میں  ء27ہے، جبکہ مالی سال    رہنے کا تخمینہ

   1,150طور پر    مجموعی   میں  ری  کے بعد سے پالیسی  ء 2024ہے۔ جون    دے رہی

ب 

 

یی

س

س

  کے شعبے    ہے اور نجی  آئ  آسانی  حالات میں  مالی   میں  کے نتیجے  کمی  پوائنٹس کی  

 5سے کم کر کے   فیصد  6کو   مطلوبہ نقد محفوظ )سی آر آر( جانب سے اوسط  کی بینک برآں، اسٹیٹ یدکو سہارا دے رہا ہے۔ مز بحالی  معاش  ی جو جار ،اضافہ ہوا ہے قرضوں میں

 ۔سہولت حاصل ہوگی قرض فراہم کرنے میں یدشعبے کو مز کو نجی ںسے بینکو کرنے کے فیصلے فیصد

 

اثرات کا خطرہ کم ہو  پر پیمانے  کے وسیع بسیلا ہے۔ اگرچ حالی ہوا یل تبد شتہ جائزے کے مقابلے میںگذ خاکہ خطرمیکرو اکنامک منظرنامے سے متعلق  ، مجموعی اثنا میں اسی

  قیمتیں   عالمی  ۔ اجناس کی لاگو ہیں  ف برآمدات پر نسبتاً کم ٹی   کو  یکہامر  پاکستان کی  حالانک حال  بدستور موجود ہے،    صورت   یقین   غی   عالمیسے متعلق    ف چکا ہے، تاہم ٹی 

 ونیاور بیر  مہنگائ  میں  جس کے نتیجے  ،حساس ہیں  انتہائ  کے لیے   تبدیلیوں  سیسیاو      ئاور جغرافیا  ہیں  تغیر پذیر  اب بھی  یہتاہم    ،ہیں  سازگار رہیخاصی حد تک    کے لیے   مہنگائ

 چاول کی  ینکم تر  برسوں کی  کئی  ، جن میں  رہے گیمتعدد رکاوٹوں کے باعث دباؤ کا شکار    کہ  توقع ہے  بھی  آمدنی  ی برآمد  کی  پاکستان  ۔ہو سکتے ہیں  کھاتے پر اثرات مرتب

( Primary Balanceتوازن )  ابتدائسطح پر،  ۔ ملکیشامل ہیں ازسرِ نو ترتی  بہاؤ کی تجارتی تنازعات کے باعث عالمی بندش، اور تجارتی سرحد کی مغرب   پاکستان کی ،قیمتیں

اصلاحات پر  ساخت  ،ہے۔ اس تناظر میں کمی میں ںوصولیو ٹیکس شدہ ہدف کے مقابلے میں وجہ نظرثانی ی دبنیا ہے، جس کی یتاد  مشکل دکھائ حاصل کرناہدف  کا  کے سرپلس

 بنائے رکھنے کا اہم ذریعہ  کو زدپذیر سے متعلق خطرات پاکستان   یلیتبد  تیموسمیا  ،ا  ۔ آخ شعبے کے منظرنامے کو سہارا دے گی  ونیاور بیر  مہنگائنمو،    رفت معاش  رفتار پی  تیز

 ۔پر ممکنہ اثرات مرتب ہو سکتے ہیں ںسرگرمیو کے استحکام اور معاش ںقیمتو جن کے خوراک کی ،ہیں

 : اہم میکرو اکنامک  تخمینے 1جدول  

  

 اسٹیٹ بینک کے تخمینے  اصل 

 ء 25مالی سال  

 ء 27مالی سال   ء 26مالی سال  

ای پی آر     - فروری  ای پی آر - فروری  ای پی آر - اگست 

1

 

 7 – 5 7 – 5 7 - 5 4.5 سی پی آئ مہنگائ، اوسط فیصد

 č 4.75 - 3.75 4.25 - 3.25 3.1 حقیقی جی ڈی پی کی نمو،  فیصد 

 -   1 - 0 1 - 0 0.5- ، جی ڈی پی کا فیصدکرنٹ اکاؤنٹ خسارہ 

سٹیٹ بینک کے زرِ مبادلہ ذخائر،  آخ   ا

 جون ، ارب ڈالر 

14.5 17.0 18.0 č 

ء کے لیے  تازہ   ترین تخمینوں  کے مقابلے میں  اظہاریوں کے 26/ اوپر کی سمت  تیر  اس بات کی نشاندہی کرتا ہے کہ مالی سال  1

 تخمینوں میں اضافہ ہوا ہے۔ 

سٹیٹ بینک کے تخمینے  ماخذ: پاکستان دفترِ شماریات ،  وزارتِ خزانہ، اور  ا

 



 

 

 

کے ممکنہ اثرات کو برداشت کرنے    تبدیلیوں  عالمی  اس وقت منفی  معیش  اضافے کے باعث پاکستان کی  میں  بفرز  ونیاور بیر  تیشتہ چند برسوں کے دوران مالیا کہ گذ  یہ  مختصرا  

نمو   معاش  دباؤ ڈالے بغیر  ی ضرور   کھاتے پر غی  ونیاور بیر  مہنگائہے، جو    نتیجہ  کا  ںپالیسیو   تیاور مالیا  زری   ہم آہنمحتاط اور    مضبوطی  یہہے۔    میں  یشنبہتر پوز  کہیں  کے لیے 

پیداواریت بڑھانے  کے لیے    ی نجکار  کی  )ایس او ای(اداروں    ی سرکار  کا شکاراور خسارے    اضافے  میں  آمداتبر۔ تاہم،  ہیں  کو ممکن بنا رہی  نسبتاً زیادہ پائیدار اضافے  میں

 حاصل کی جاسکے۔ نمو  پر بلند تر معاش دوں بنیا ار پائیدتاکہ  اہم ہے یتنہا  درآمد اصلاحات پر عمل والی ساخت 

 

 تفکرات پالیسی سے متعلق    زری پالیسی رپورٹ کے بعد    زری کی   ء 2025اگست  

  مدت سیاسی اور ٹیف سے متعلق کشیدگی، اور قلیل  و  ، جغرافیائ  سے ہی سیلاب سے متعلق رکاوٹیں   ای پی سی میٹنگ کے بعدکی  ء2025کے لیے جولائ   پالیسی کمیٹ  زری 

  فیصد کے  7سے    5کو    مہنگائنے  ای پی سی   ۔ اسی وجہ سے(1باکس)  اثرات فوری تشویش کا باعث تھےممکنہ  پر    مہنگائکے      میں نمایاں کمی کے جاری ترسی  ریمیں پالیسی  

کی عالمی    تاہم، سیلاب سے متعلق محدود اثرات اور اجناس  ۔فیصد پر برقرار رکھا  11  ری کو تک پالیسی    ء2025میں مضبوطی سے برقرار رکھنے کے لیے اکتوبر  کی حد     ہدف 

میں پہلے کی گئی کمی کے    ریکے منظرنامے کو درپی خطرات میں کمی آئ۔ اس کے ساتھ ساتھ، پالیسی    مہنگائقیمتوں، بالخصوص تیل میں توقع سے زیادہ تیز کمی کے باعث  

نرم    زری اور    رکھنے میں مدد ملحد میں مستحکم    کی  ہدف   کو   مہنگائ  سےیا بیرونی کھاتے پر غی معمولی دباؤ کے آثار ظاہر نہیں ہوئے۔ اس    مہنگائجاری ترسیلی اثرات سے بھی  

ئنٹس 50میں   ری پالیسی نے دسمبر میں ای پی سی، چنانچہ ہوئ۔کے لیے کچھ گنجائش پیدا  س پوا

یس
ب ی

سے پالیسی  کے بعد  ء2024جون اس سے ۔ مجموعی طور پر، کمی کر دی  کی 

ئنٹس    1,150میں کمی    ری س پوا

یس
ب ی

تخمینے    کےمہنگائ  جبکہرکھنے کا فیصلہ کیا،    برقرار فیصد پر    10.5کو    ریمیں پالیسی    ء2026نے جنوری    ای پی سیگئی۔ بعد ازاں  تک پہنچ  

 کے منظرنامے میں نمایاں بہتری آئ۔  نمواور  غی تبدیل شدہ رہے خاصی حد تک

 
  

 
 



 

 

 رفت اور منظرنام   پی   معاش   –   1باب  

 

  شراکتی   اور تجارتی  یا اتار چڑھاؤ آ   جس سے اجناس کے نرخوں میں  ، رہی   کیفی   یقین   غی  ماحول میں   ی اقتصاد   عالمی   ن کشمکش کے درمیا   ئو جغرافیا   سیاور سیا   ف ٹی   تجارتی   

 نئے سرے سے مرتب ہونے لگی 

 

کے اندازے سے کم نکلیں۔  زری پالیسی رپورٹ کے بعد سے اجناس کی عالمی قیمتوں نے مخلوط رجحان ظاہر کیا ہے۔ تیل کی قیمتیں نمایاں طور پر کم ہو کر پچھلی رپورٹ  گذشتہ 

ڈالر فی بیرل کی بلند ترین سطح تک۔ نیز تیل پیدا کرنے والے بڑے ملکوں   73ڈالر فی بیرول کی پست سطح سے لے کر  60(، یعنی تقریباً 1شکل تاہم، یہ کافی غی مستحکم رہی ہیں ) 

کے   ء26یکھتے ہوئے، مالی سال  مے کو دمیں حال ہی میں جغرافیائ و سیاسی تبدیلیوں کے بعد یہ قیمتیں دوبارہ واپس آئ ہیں۔ تاہم، طلب و رسد کے عام عالمی رجحان اور منظرنا

(۔ 2جدول   گیا ہے )لیے تیل کی اوسط قیمت کا تخمینہ کم کر دیا

1

 

 
 

اسی طرح، زرعی اجناس، بشمول چاول کی قیمتوں میں بھی وسیع 

پیمانے پر اور توقع سے زیادہ کمی ہوئ۔ دوسری طرف، دھاتوں کی  

پچھلے اندازوں سے   –خاص طور پر لوہے اور اسٹیل کی    –عالمی قیمتیں  

معمولی سی زیادہ رہیں۔

2

 

 

میں امریکہ، برطانیہ اور یورو     بہت سے ترقی یافتہ ملکوں میں، جن

(، جبکہ  2شکل  زون کے ممالک شامل ہیں، عموم مہنگائ کم ہوئ ) 

 
1

 ۔ہیں عموم طور پر قابو میں ر قیمتیںافراط سےکی رسد ، جبکہ بین الاقوام طلب معتدل رہی۔ تھا  سپلائ میں اضافہ  طرف سے  ممالک کی  پلس اوپیککی بڑی وجہ تیل کی قیمتوں میں کمی  

2

 ا۔ ہومحدود پیداوار اور بڑے درآمد کنندگان کی مستحکم طلب کی وجہ سے  دراصل کی قیمتوں میں اضافہ فولاد عالمی سطح پر لوہے اور   

  بیس لائن منظرنامے کے لیے مفروضے   :2جدول  

  27مالی سال   26مالی سال   ای پی آر  

 )ڈالر فی بیرل(  تیل کی عالمی قیمتیں  

 67 65 ء 2026فروری 

 

 - 70 ء 2025اگست  

عالمی غذائ مہنگائ 

  

 )فیصد(  

 0.7 3.7- ء 2026فروری 

 

 2.7 6.2- ء 2025اگست  

عالمی نمو 

  

 )فیصد(  

 3.3 3.3 ء 2026فروری 

 

 - 2.9 ء 2025اگست  

  بلومبرگ، عالمی بینک، اور آئ ای ایف کے اعدادوشمار کی بنیاد پر اسٹیٹ بینک کے اسٹاف کے تخمینے  :ماخذ
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1ا :   خام تیل 

($/bbl, 7 Day MA)
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دھات کی قیمتیں     :ب1
2

(Dec-19=100, 7 Day MA)
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زرعی اجناس کی قیمتیں   : 1
3

(Dec-19=100, 7 Day MA)

1) Weighted avg. of Dubai Fateh & Saudi Light, based on Pakistan's import composition of Crude Oil and Petroleum Products; 

2) Pakistan Trade Weighted Index of Metal Products includes Iron, Steel, Aluminum and Copper; 3) Pakistan's Trade Weighted 
Index of Agricultural Products consists of Wheat, Tea, Soybean Oil, Palm Oil, Sugar, Rice, Cotton
Source: Bloomberg, SBP staff calculations

خام تیل، دھات، اور زرعی اجناس کی قیمتیں :   1شکل 
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زی  جس کی بڑی وجہ خدمات کی مسلسل مہنگائ ہے۔ دریں اثنا، ابھرتی ہوئ منڈیوں میں مستحکم مہنگائ بدستور برقرار رہی، یہاں عموم اور قو   –قوزی مہنگائ معمولی سی بڑھ 

ء کے لیے  2027ء اور 2026ء کے عالمی اقتصادی منظرنامے کی اپ ڈی میں آئ ای ایف نے 2026(۔ جنوری 3شکل  مہنگائ معمولی سی کم ہوئ اور ہدف کی حد میں رہی )

( کی نسبت بڑی حد تک برقرار رکھا ہے، اگرچ اس اپ ڈی میں پی گوئ کی گئی ہے کہ امریکہ میں  4شکل  ء کے تخمینے )2025عالمی مہنگائ کی پی گوئ کو اپنے اکتوبر  

 مقابلے میں زیادہ آہستہ پہنچے گی۔ مہنگائ فیڈرل ریرو کے ہدف تک دیگر ترقی یافتہ ملکوں کے 

 

 

ب پی ایس کمی کی،   75عی طور پر مہنگائ کی بدلتی ہوئ صورت حال اور منظرنامے کے پیشِ نظر امریکی فیڈرل ریرو نے اپنے تین مختلف اجلاسوں میں فیڈرل فنڈز ری میں مجمو 

ں نے بڑھتی ہوئ غی یقین صورت حال اور مہنگائ کے اپنے ہدف کی جو پچھلی ای پی آر کے وقت عالمی مارکیٹوں کی توقعات سے زیادہ تھی۔ ابھرتی ہوئ منڈیوں کے مرکزی بینکو 

۔ مزید برآں، مرکزی بینک اپنے زری حد میں رہنے کے باوجود محتاط رویہ اختیار کیا، اور اگست کی ای پی آر کے بعد کیے گئے زیادہ تر فیصلوں میں پالیسی ری تبدیل نہیں کیے 

 (۔ 5شکل  ط رہے کیونک غی یقین صورت حال موجود ہے، اور اب بھی کئی ممالک میں پالیسی ری تاریخی اوسط سطح سے اوپر ہیں ) پالیسی کے فیصلوں میں عام طور پر محتا
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پی گوئ آئ ای ایف کی عالمی مہنگائ کی  :4شکل 
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Source:IMF WEO Update Jan 2026 and Oct 2025
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مرکزی بینکوں کے پالیسی ری  :5شکل 

(median, percent)

AE EMDE

Sample contains 14 AEs and 73 EMDEs
Source: Haver Analytics
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Headline Inflation Core Inflation

ترقی یافتہ ملکوں میں مہنگائ   :2شکل 

(median, percent, y/y)

Source: OECD, Haver Analytics

Target Ò 2%
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Headline Inflation Core Inflation

ابھرتی ہوئ معیشتوں میں مہنگائ  :3شکل 

(median, percent, y/y)

Source: Haver Analytics 

Target 3% - 5%
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رہی ہے۔ آئ ای ایف نے جنوری نمو کا عالمی منظرنام گذشتہ ای پی آر کے بعد بہتر ہوا ہے؛ اگرچ جغرافیائ و سیاسی اور تجارتی کشیدگی بڑے خطرات بدستور ظاہر کر  

( کے مقابلے میں معمولی سا بڑھا دیا  ا    6شکل  ء ) 2025ء کے لیے اپنی پی گوئ کو جولائ  2026ء کے عالمی اقتصادی منظرنامے میں عالمی نمو کے حوالے سے  2026

ہے۔

3

فیصد تک آ جائے گی۔ عالمی تجارتی نمو کے منظرنامے کو تبدیل کرکے بڑھا دیا گیا ہے، جس کی بڑی    3.2ء میں عالمی نمو سست ہو کر  2027آئ ای ایف کو توقع ہے کہ    

 (۔ ب  6شکل  وجہ یہ ہے کہ پچھلے تجزیے کے مقابلے میں عالمی تجارتی تناؤ کم ہوا ہے ) 

 

 

ں، نے مہنگائ کو قابو میں رکھا پاکستان کی معیش پر ان عالمی تبدیلیوں کے ملے جلے اثرات مرتب ہوئے ہیں۔ اجناس کی بین الاقوام کم قیمتوں، خاص طور پر تیل کی قیمتو

ا دیا۔ اس کے ساتھ ساتھ، برآمدات کو مشکلات کا سامنا کرنا  اور غی تیل درآمدات میں مضبوط اضافے کے باوجود مجموعی درآمدی بل کو محدود رکھ کر بیرونی توازن کو سہار

امریکی ٹیف انتظامات    پڑا ہے، خاص طور پر بڑھتی ہوئ مسابقت کے حالات میں قیمتیں کم ہونے کی وجہ سے، جس سے مسابقت کے ساخت چیلنج اجاگر ہوتے ہیں۔ اگرچ

 نے کچھ ریلیف دیا ہے، تاہم فوائد چند شعبوں، خاص طور پر بلند قدرِ اضافی والی ٹیکسٹائل میں مرکوز رہے ہیں۔ کے تحت پاکستان کو نسبتاً سازگار رسائ مل ہوئ ہے جس 

 

بینچ مارک یافت بلند سطح پر ہونے کے    جہاں تک قرضوں کا تعلق ہے تو عالمی مالی حالات پچھلی ای پی آر کے بعد معمولی سے بہتر ہوئے ہیں، اگرچ وہ اب بھی بلند سطح پر ہیں۔ 

کیٹس   رر مار

 

نیئ

 

ی

 

ب

نے ریاستی بانڈ جاری کیے، جو ابھرتے ہوئے ملکوں میں سرمایہ  باوجود، حالی مہینوں میں پاکستان کی طرح کریڈٹ ریٹنگ والے متعدد ابھرتے ہوئے اور فر

کاروں کی سرمایہ کاری کی خواہش کو ظاہر کرتا ہے۔

4

اس حوالے سے گذشتہ سال کے دوران پاکستان کی بیرونی کریڈٹ ریٹنگ میں بہتری آئ ہے، جہاں بڑی کریڈٹ    

سالہ سی   5ہے کہ پاکستان کے    ریٹنگ ایجنسیاں پاکستان کی معاش صورت حال اور منظرنامے کے بارے میں اپنے تجزیے کو بہتر بنا رہی ہیں۔ یہ بات بھی اس کی عکاسی کرتی

زیادہ   ( میں بھی نمایاں کمی آئ ہے۔ چنانچہ ملک کے لیے عالمی سرمایہ مارکیٹوں میں دوبارہ داخل ہونے کے لیے عالمی اور معاش حالات نسبتاspreadsًوت )ڈی ایس تفا

 معاون ہیں، اگرچ بینچ مارک یافت )طویل مدتی امریکی ٹریژری( میں مزید کمی بہتر قیمتوں کے امکانات لا سکتی ہے۔ 

 

 
3

کی وجہ سے ہوئ۔ اندازہ ہے کہ ان سرمایہ کاریوں نے عالمی تجارتی پالیسیوں میں تبدیلی کے منفی   بڑھنےسرمایہ کاری مسلسل   اے آئ میںمیں ٹیکنالوجی بشمول  خصوصاً ترقی یافتہ ممالک بنیادی طور پر کے  تحت یہ بہتری نظر ثانی  

 اثرات کو کم کیا ۔ 

4

ہے۔ ماخذ:  جیسی ( Caa1ارب ڈالر مالیت کے بانڈز جاری کیے۔ دونوں ممالک کی کریڈٹ ریٹنگ پاکستان ) 1.6میں ء  2025نام نے اکتوبر  بانڈز جاری کیے، جبکہ سریریاستی ارب ڈالر کے  1.5میں ء  2025مصر نے ستمبر  

س 

یس
لی

 آئ ای ایف، موڈی  – بلومبرگ، گلوبل مارکیٹ اینا
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 کے اندر رہنے کی توقع ہے   کی حد   فیصد ہدف   7تا   5اگر قلیل مدت میں کوئ اتار چڑھاؤ نہ ہو تو مہنگائ وسط مدت میں  

 

 

(۔ 7شکل   میں رہی ) عموم مہنگائ زری پالیسی کمیٹ کی سابقہ پی گوئیوں کے مطابق جون سے اضافے کے رجحان کے بعد زیادہ تر عبوری مدت کے دوران ہدف کی حد

5

یہ    

جود نہیں ہے۔ رسدی پہلو کی استحکام زیادہ تر اس وجہ سے ہے کہ مناسب طور پر مثبت حقیقی سود کی شرحوں اور مالیاتی نظم و ضبط کے حالات میں طلب کا اضافی دباؤ مو

فق رہیں، جیسا کہ غذا اور توانائ کی محدود مہنگائ سے ظاہر ہوتا حرکیات، جن میں اجناس کی سازگار عالمی قیمتیں اور اہم غذائ اشیا کی ملکی رسد میں بہتری شامل ہے، بھی موا

 فیصد مہنگائ کا منظرنام بنا ہے۔ 7سے   5(۔ مزید برآں، ان عوامل کے تسلسل سے وسط مدت میں 8شکل  ہے )

 

غذائ رسد کے امکانات سیلاب کے بعد بحالی کے مطابق بہتر ہوئے ہیں۔  

ء میں وسیع پیمانے پر آنے والے سیلاب سے اہم تلف پذیر 2025وسط  

غذائ اشیا اور غی تلف پذیر غذائ اشیا کی قیمتوں میں نمایاں اضافہ ہوا تھا  

(۔ تاہم، اس کے بعد سے یہ اثرات کم ہوگئے جیسا کہ تلف پذیر 9شکل  )

غذائ اشیا کی قیمتوں میں اکتوبر کے بعد نمایاں کمی سے ظاہر ہے۔ سیلاب کے  

بعد زرعی پیداوار میں متوقع بحالی اور خوراک کی بین الاقوام قیمتوں میں کمی  

دریں اثنا گندم اور اس کی متعلقہ    سے غذائ مہنگائ کم رہنے کی توقع ہے۔ 

 بعد سے نمایاں طور پر بڑھ چکی مصنوعات کی ملکی قیمتیں پچھلی رپورٹ کے

ہیں، جو دراصل سیلاب، بوائ کے دنوں میں بڑھتی ہوئ موسمی طلب اور  

مارکیٹ میں تناؤ کے منفی اثرات کی عکاسی کرتی ہیں۔ تاہم، توقع ہے کہ گندم 

ء سے نئی 2026کی قیمتوں میں اضافہ قلیل مدت تک رہے گا کیونک اپریل  

ر غی قانونی نقل و حرکت کے امکانات بھی کم  فصل آ جائے گی؛ نیز سرحد پا

 ہیں کیونک گندم کی عالمی قیمتیں ملکی قیمتوں سے خاصی کم ہیں اور مغرب سرحد کی بندش بھی جاری ہے۔

 
5

 فیصد رہی۔ 5.8مہنگائ سال بسال  عموم میں ء   2026جنوری  

Policy Rate, end-periodHeadline Inflation

Core Inflation
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مہنگائ اور اسٹیٹ بینک کا پالیسی ری  :7شکل 

Inflation Target Range: 5 - 7%

Source: PBS, SBPstaff calculations
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ا ہے۔ اس کے ساتھ ساتھ بجلی  تیل کی عالمی قیمتوں میں کمی کے اثرات ملکی صارفی تک پہنچنے کے نتیجے میں پیٹرولیم مصنوعات کی قیمتوں میں مسلسل موافق ردوبدل ہو

(۔ مزید برآں، حکومت نے 10شکل  اثرات پڑے )   کے ٹیف میں ماہانہ )ایف سی اے( اور سہ ماہی )کیو ٹی اے( ردوبدل بھی ہوئے، جن سے توانائ کی مہنگائ پر مثبت

’اوگرا‘ نے اپنے ششماہی گیس ٹیف پر نظرثانی کے  ء( کے لیے بجلی کا بنیادی ٹیف موجودہ اوسط سطح پر برقرار رکھا ہے۔ مزید برآں، 2026ماہ )جنوری تا دسمبر  12اگلے 

ان دونوں عوامل سے توانائ کی مہنگائ کا منظرنام بہتر ہوا ہے۔  ٹیف میں کمی کی سفارش کی ہے۔ ء کے وسط میں آنا ہے، صارفی کے لیے گیس2026سلسلے میں، جو فروری 

ء کے آخ میں تیزی سے بڑھ سکتی ہے، جس کے بعد یہ معمول پر آ جائے گی۔ 26اس مثبت پی رفت کے باوجود توانائ کی سال بسال مہنگائ مالی سال 

6

 

 

 

ء میں اب تک مستحکم رہی ہے، اور پچھلی  رپورٹ کے بعد سے اس کی سال بسال  26مالی سال    –ء کے دوران بتدریج کم ہوئ  25جو پورے مالی سال    –دریں اثنا، قوزی مہنگائ  

(، 11شکل  فیصد رہی ہے۔ اس کی مستقل مزاجی کی جزوی وجہ خدمات کی مستحکم مہنگائ ہو سکتی ہے )  7.5سطح تقریبا  

7

جیسا کہ تعلیمی فیسوں، گھروں کے کرایوں، ہوائ   

 میں کردار ادا کیا ہے۔  تسلسلکرایوں اور طبی معاوضوں میں اضافے سے ظاہر ہوتا ہے۔ سونے کی عالمی قیمتوں میں تیزی سے اضافے نے بھی قوزی مہنگائ کے 

  

 
6

 ی ) ء کی چوتھی سہ ماہی  25مالی سال   حکومت نے  

 

 شڈ
سی
ل 

 

ش

 

بیی

بنیادی اثر کی  پست اس  دراصلہے۔  میں دکھایا گیا  10شکل  ( فراہم کی گئیں، جیسا  کہ  ٹی ڈی ایسکے دوران بجلی کے ٹیف میں عارضی کمی کی، جس کے لیے ٹیف ڈفر

 ۔ گی کے دوران بجلی کی قیمتیں سال بسال بڑھنے کی توقع ہے، جو اس سہ ماہی میں توانائ کی مہنگائ میں سال بسال اضافے کا باعث بنے ء  کی چوتھی سہ ماہی26مالی سال  وجہ سے

7

 بین الاقوام تجارت محدود اور مقابلہ کم ہوتا ہے۔  اس معاملے میں  زیادہ ہے اور کا عمل دخل   میں لیبر تی ہے کیونک اس کی نوعیت  مستحکم ہوکی مہنگائ کے مقابلے میں زیادہ  خدمات کی مہنگائ عام طور پر اشیا 
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غذائ مہنگائ کے اجزائے ترکیب  :9شکل 

(y/y contribution in percent)

Source:PBS
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پرا کے اعلان کردہ کیو ٹی اے  :10شکل 
ی

 

، ایف سی اے اور ٹی ن

ڈی ایس 

)Rs/kWh(

TDS FCA QTA

Source: NEPRA
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دریں اثنا، مہنگائ کے بارے میں صارفی اور کاروبار دونوں کی توقعات 

اور یہ بڑی حد تک وسط مدتی ہدف سے ہم نرم ہونے کا رجحان جاری ہے  

اور ( 12شکل )آہن ہے۔ مزید برآں، پی گوئ کرنے والے پروفیشنل  

ء اور مالی سال 26کثیر جہتی ایجنسیوں کی مہنگائ کی توقعات بھی مالی سال  

۔ یہ بات مہنگائ کے (  13شکل  )ء کے ہدف کی طرف مائل ہیں 27

منظرنامے کے لیے مثبت اثرات کا پتہ دیتی ہے، کیونک مستحکم توقعات سے 

مستقبل میں رسد کے ممکنہ دھچکوں کے دورِ ثانی کے اثرات محدود رہنے کا 

 ۔امکان ہے

 

جن میں غذائ اور توانائ کی   –خلاصہ یہ کہ، رسدی پہلو کی سازگار حرکیات

کے ساتھ ساتھ نسبتاً مستحکم شرح مبادلہ اور مناسب حد   –قیمتیں شامل ہیں

رفت کی بنیاد پرتوقع ہے کہ مہنگائ   تک مثبت حقیقی پالیسی شرح مہنگائ کی توقعات کو قابو میں رکھنے اور قیمتوں کے استحکام کو برقرار رکھنے میں مدد دے رہی ہیں۔ اس پی

ء کی پہلی ششماہی کے کچھ مہینوں میں یہ  27اور مالی سال    فیصد کے ہدف کے اندر رہیں گے، جبکہ رواں مالی سال کی دوسری ششماہی   7سے    5کے اعدادوشمار وسط مدت میں  

 ف کی حد میں واپس آ جائیں گے۔  ء کے وسط میں ہد27بالائ حد سے تجاوز کریں گے، جس کے بعد مالی سال 
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Goods Services Core

ملکی قوزی مہنگائ میں  حصہ  :11شکل 

(y/y contribution in percent)

Source: PBS, SBP staff estimates
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 گوئ کثیر جہتی ایجنسیوں کی طرف سے مہنگائ کی پی  :13شکل 

(FY avg., percent)

Source: IMF, ADB,World Bank
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 جس کا نتیجہ  نمو کے منظرنامے میں قابل ذکر بہتری کی صورت میں نکلا ہے    ،  اضافے کی رفتار بڑھ رہی ہے میں      م  معاش سرگر 

 

میں حقیقی جی   کی پہلی سہ ماہیء    26مالی سال    اور    معاش سرگرمیوں میں نمایاں تیزی آئ ہے  

 میں یہ  کی پہلی سہ ماہیء  25گئی، جبکہ مالی سال    تک پہنچ  فیصد    3.7ڈی پی کی شرحِ نمو بڑھ کر  

 رسدی عوامل  کی سازگار صورت حال    قیمتوں میں استحکام،   خصوصاً    فیصد تھی۔   1.6  صرف  

 ہوئ  اور مالی حالات میں نرم کے باعث صنعت اور زراعت کے شعبوں میں نمایاں بحالی  

میں   زرعی شعبے  اہم بات یہ ہے کہ  سیلاب کے باعث کچھ تعطل کے باوجود   (۔  14شکل  )

 کے اظہاریے     ۔ ہوئ  بحالی    مضبوط  

 

ی

مذکورہ حالات نے اپنا   ظاہر کرتے ہیں کہ  بلند فریکوین

لائٹ پر مبنی  2  باکس    اور   3جدول  )تسلسل برقرار رکھا ہے  

 

ین
سی
 کے  رات (۔ 

 

ی

بلند فریکوین

بھی اس کے اخا  کے اظہاریوں سے  کے وقت روشنی کی شدت اور نائٹروجن ڈائ آکسائیڈ  

اظہاریے  کچھ برآمدات سے متعلق    مقابلے میں  ۔ اس کے  توثیق ہوتی ہے جائزے کی  

 نی  اعتدال کے عکاس ہیں، جس سے اس امر کی نشاندہی ہوتی ہے کہ  جاری معاش بحالی   اندرو 

 عوامل  کی بدولت ممکن ہوئ ہے۔

 

8
 جدول  3: معاش سرگرمیوں کے اظہاریوں کا حرارتی نقشہ 

 

 
 کیا گیا ہے۔  شاملمیں  حرارتی نقشے کے بعد   ء2026جنوری  23کو  پٹرولیم مصنوعات کی فروخ کے اعدادوشمار کے لیے  ء2025دسمبر  8
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دیکھنے    شتہ سال اس میں سکڑاؤمیں اب تک نمایاں بحالی دکھائ ہے، جبکہ گذء  26نے مالی سال  اشیا سازی )ایل ایس ای(    میں متوقع تھا، بڑے پیمانے کی  پالیسی رپورٹ  زری  شتہ    جیسا کہ گذ

یاد کی نمو وسیع  ایل ایس ای  (۔ اہم بات یہ ہے کہ15شکل  تھا )   میں آیا 

 

 
اور   ) بلند قدر اضافی کی حامل ٹیکسٹائل( ، کوک اور پیٹرولیم مصنوعات، ملبوساتگاڑیوںرہی، جس میں بالخصوص ال

کاروباری اعتماد   جبکہ  ہے،    ظاہر کرتی  میں کمی کو  مسائل  رسدی (۔ یہ بہتری طلب کے حالات میں مضبوطی اور 16شکل  گئی )  در  کی صنعتوں میں مضبوط پیداوار  کے شعبے سے منسلک   تعمیرات

 پیداواری سرگرم کو سہارا دیا ہے۔  بھی   کی درآمدات میں اضافے  نے اور  اشیائے سرمایہ   ثانوی اور اہم کمی   میں بہتری، مہنگائ کے دباؤ میں

 

  26ہے کہ مالی سال    ہوتی  نشاندہی  سے    —(3باکس  )  احساسات  خصوصاً طلب میں مسلسل بحالی، خام مال کی مستحکم دستیاب، اور بہتر ہوتے  — تسلسل  آگے چل کر، ان سازگار حالات کے

کی درآمدات کے   اور فولاد ملکی سیمنٹ کی فروخ اور لوہے   عکاسی ہے، جس کی آئ  تعمیراتی سرگرم میں تیزی  رہے گی۔   کی سرگرم حوصلہ افزا بڑے پیمانے کی اشیا سازی  کے باقی حصے میںء

   کی موجودہ سطح   ں  کے تحت اخاجات میں اضافے کے باعث  تعمیراتی سرگرمیو   سرکاری شعبے کے ترقیاتی پروگرام )پی ایس ڈی پی(  (۔  18اور    17شکل  ہے )   حجم میں اضافے سے ہوتی 

امکانات  پر نظرثانی کرکے   ان  کے    میں نمو    صنعتی شعبے مدنظر رکھتے ہوئے  کو     پی رفت  مذکورہ  ۔  کو تقویت ملے گی  میں صنعتی نمو  ء  27اور  ء   26مالی سال     سے  برقرار رہنے کی توقع ہے، جس 

 میں  گذشتہ رپورٹ کے مقابلے میں اضافہ   کیا گیا ہے۔ 

-30

-20

-10

0

10

20

30

J
u
l-

2
1

N
o

v
-2

1

M
a
r-

2
2

J
u
l-

2
2

N
o

v
-2

2

M
a
r-

2
3

J
u
l-

2
3

N
o

v
-2

3

M
a
r-

2
4

J
u
l-

2
4

N
o

v
-2

4

M
a
r-

2
5

J
u
l-

2
5

N
o

v
-2

5

FY Average

بڑے پیمانے کی اشیا سازی  :15  شکل

(y/y growth in percent)

Source: PBS

-0.3

-0.2

-0.2

-0.1

0.0

0.2

0.2

0.3

0.3

0.3

0.5

0.8

1.2

1.3

1.8

-1.0 0.0 1.0 2.0

Pharmaceuticals

Furniture

Iron & Steel

Chemicals

Machinery & Equipment

Electrical Equipment

Motorcycles/Bicycles

Beverages
Others

Textile

Food

Cement

Garments

POL

Auto

ایل ایس ای کے شعبے میں نمو  :16شکل 

(Jul-Nov; contribution to y/y growth)

Source:PBS

1
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leather products, fabricated metal, footballs, rubber 
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  کی  کے مطابق خیف  فصلوں کی توقع سے بہتر پیداوار ہے۔ بالخصوص، وفاقی کمیٹ برائے زراعت اہم     سبب  قع ہے، جس کامتو  ی  مزید بہتر      میں    نمو  کی  شعبے    اعت  کے  زر  میں  ء    26مالی سال  

 جانب سے  حکومت کی   کے قریب رہنے کا امکان ہے۔  ء  25فصلوں کے تخمینے ظاہر کرتے ہیں کہ سیلاب سے  نقصانات توقع سے کم رہے، اور مکئی کے علاوہ دیگر فصلوں کی پیداوار مالی سال  

زیادہ رہنے کی توقع ہے۔   ء کے مقابلے میں    25متوقع بہتری کے باعث گندم کی پیداوار مالی سال     یافت میں    تقریباً حاصل ہو جانے اور سیلاب کے بعد گندم کی    ہدف      بلند  بوائ کا   گندم کی  

9

 

لائٹ پر مبنی ا

 

ین
سی

مجموعی زرعی پیداوار میں سب سے بڑے حصے کے لحاظ سے  گلہ بانی کا شعبہ بدستور سرفہرست ہے اور اس میں تاریخی رجحان    بھی اس جائزے کی تائید کرتے ہیں۔     ظہاریے

 کے مطابق مزید اضافہ متوقع ہے۔ 

 

شتہ زری پالیسی رپورٹ )ای پی آر( کے  اجناس کے پیداواری شعبوں  کے بہتر امکانات کے خدمات کے شعبے پر مثبت اثرات مرتب ہونے کی توقع ہے، جس کی وجہ سے اس شعبے  کی نمو گذ

ان دونوں شعبوں   میں ء 26مالی سال —ہوتا ہے پیدا کرنے والے شعبوں سے گہرا تعلق     کا اجناسجن— تجارت اور نقل و حمل اور خدہ تھوک  مقابلے میں  بلند رہنے کا اندازہ لگایا گیا ہے۔ 

حِ  حقیقی جی ڈی پی کی شر  میںء  26ہے، اور مالی سال   بہتری آئ  نمایاں  میں منظرنامے  کو مدِنظر رکھتے ہوئےمجموعی معاش نمو کے پی رفتوں ۔ ان تمام  رہنے کا تخمینہ لگایا گیا ہے مضبوط کی نمو 

تاخیر سے ظاہر    کے   تیوں ہے، جس کی وجہ پالیسی ری میں پہلے کی گئی کٹو   امکان کا  کے مزید بڑھنے   میں بھی معاش نمو ء   27ہے۔ مالی سال   رہنے کی توقع  فیصد کے درمیان   4.75 تا   3.75نمو 

 ہونے والے اثرات ہیں۔ 

 

 میں معاونت کر  رہا ہے معاش بحالی    جاری    قرضوں میں اضافہ     نجی شعبے کے اس کے نتیجے میں    اور    آسانی  مالی حالات میں  

 

۔ پالیسی ری میں پہلے کی گئی کمی کے ساتھ  پر  شرحوں   ض دینے  کی  قرپیشکش کردہ    بینکوں کی  کمرشل    نرم زری پالیسی کے جاری اثرات سود کے اہم اظہاریوں میں نمایاں ہو چکے ہیں، خصوصاً 

(۔ مالی سال کے آغاز سے نجی شعبے کو  1باکس  جس کے نتیجے میں نجی شعبے کو قرضوں میں اضافہ ہوا )  تھی،    ہی کاروباری اداروں اور افراد کے لیے قرض لینے کی لاگت کم ہونا شروع ہو گئی

اور صارفی قرضوں تینوں    معین سرمایہ کاری  ،  جاری سرمائے  (۔ یہ اضافہ روایتی شعبوں میں  دیکھا گیا ہے اور  19شکل  پانچ سالہ اوسط سے زیادہ رہی ہے ) پچھلی   قرضوں کی فراہمی کی رفتار  

قرضوں     تجارت شامل ہیں۔ تاہم، نجی شعبے کے  اور  خدہ    ، اور تھوک مواصلات  (۔ رواں سال اب تک نمایاں قرض لینے والے شعبوں میں ٹیکسٹائل، کیمیکلز، ٹیلی  20شکل میں نمایاں ہے ) 

 کے قرضوں اور ڈپازٹس کے تناسب میں اضافے  کے باعث بلند اساسی اثر کی  عکاس ہے۔   شتہ سالگذ  ہے، جو  اعتدال آیا پر کچھ  وں بنیادل بسال سا کی نمو میں

 

(۔ بڑی اور بڑھتی 22اور    21شکل  ہے )    کرتی عکاسی   ضروریات کی    سرمایہ کاری دونوں کی  معین    کی ضروریات اور   جاری سرمائے  آئ ہے جو    خاصی بہتری  مینوفیکچرنگ شعبے کو قرضوں میں  

۔ خوردنی تیل،  مدد مل ہے گنجائش میں توسیع اور کارکردگی بڑھانے والی سرمایہ کاری کو  کی  پیداواری بالخصوص خوراک اور ایف ای سی جی سے متعلق صنعتوں  کے سبب  ہوئ صارفی کی بنیاد 

 
9

 فیصدی درجے کا اوسط اضافہ ہوا۔ 8.5ء کے سیلاب کے بعد گندم کی فصل کی یافت میں 23ء اور مالی سال 11ء، مالی سال 89مالی سال  
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طلب میں اضافہ    ں کو  لاگت  اور توانائ کی بچت کرنے والی ٹیکنالوجیو کم    مینوفیکچررز جدید ،  کے پولٹری اور چینی جیسے شعبوں   گ کی 

 

سن

 

ن
اپنانے پر توجہ دے رہے ہیں، جس سے طویل مدتی فنا

 (۔ 4باکس  )  کے ساتھ تبادلہ خیال سے بھی ہوتی ہےکی اکنامک ایجنٹس نی ورک ٹیم کے متعلقہ اسٹیک ہولڈرز  کی تائید اسٹیٹ بینک ۔ ان مشاہدات  ہو رہا ہے 

 

 فیصد کر دیا۔ توقع ہے کہ 3فیصد سے کم کر کے   4فیصد اور یومیہ تقاضے کو    5فیصد سے کم کر کے   6کو مطلوبہ نقدِ محفوظ   بینکوں کے لیے اوسط بینک دولت پاکستان )ایس ب پی( نےجنوری کو   26

 قرضوں میں مزید اضافے کا باعث بنے گی۔   میں یہ کمی نجی شعبے کےمطلوبہ نقدِ محفوظ  )سی آر آر( 

 

اور صارفی کے اعتماد میں اضافے اور    اداروں    ، کاروباری مہے۔ مالی حالات میں نر    توقع  کے قریب رہنے کیء    25میں مالی سال  ء    26کی نمو مالی سال    زرِ بنیاد اور زر وسیع    اس پس منظر میں

 کے باعث قرضوں کی سرگرم میں مزید تیزی متوقع ہے۔  ظہاریوں دیگر سازگار معاش ا

 

سٹیٹ بینک کے زرمبادلہ ذخائر میں اضافہ  مشکل عالمی ماحول کے باوجود   نے ادا کیا خسارے    جاری کھاتے کے محدود    جس میں اہم کردار  ،  جاری رہا   ا

 

سٹیٹ بینک کے زرمبادلہ ذخائر  ارب ڈالر تک پہنچ گئے ہیں۔ یہ اضافہ بنیادی طور    16.1  کے ارب ڈالر سے تجاوز کر   15.5کے ہدف  ء  2025دسمبر    یہ  اور   میں اضافے کا رجحان جاری ہے   ا

ک منڈی  پر  

 

ین
ن ی
ل
اور سرکاری مالی رقوم کی    جاری کھاتے کے محدود خسارے  ارب ڈالر(،    2.5کے دوران  ء   2025خیداری )جولائ تا اکتوبر    کی  مسلسل    سے اسٹیٹ بینک کی  زرمبادلہ  بین ا

 ہے۔   وجہ سے ممکن ہوا آمد کی

 

کی    )ای پی سی(پالیسی کمیٹ  زری  مجموعی طور پر  اجزائے ترکیب میں کچھ فرق کے باوجود     (، جو  23شکل  ارب ڈالر رہا )   1.2خسارہ    جاری کھاتے کا  کے دوران  ء    26جولائ تا دسمبر مالی سال  

برآمدات  اور معاش سرگرم میں بہتری کے باعث درآمدات میں اضافے سے پیدا ہونے والے تجارتی   کمزور  توقعات کے مطابق ہے ۔ کارکنوں کی ترسیلاتِ زر میں زبردست اضافے نے

 موصول ہونے والی خالص سرمایہ کاری رقوم   کی سطح بلند رہی۔  میں  ء 2025دسمبر  خصوصاًکے محاذ پر اگرچ نجی سرمایہ کاری کی رقوم کمزور رہیں، تاہم  قرضوں ۔ کی تلافی کر دی  خسارے
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صل کی، جو پاکستان اور آسیان ممالک نے امریکی منڈی میں بھارت اور چین کے برآمد کنندگان کے چھوڑے گئے خلا کا کچھ حصہ پُر کرنے میں کامیاب حاجہاں تک برآمدات کا تعلق ہے تو  

کو برآمدات میں کمی    (، تاہم باقی دنی24شکل  ممالک کے درمیان ٹیف کے فرق کی وجہ سے پیدا ہوا۔ سازگار ٹیف کے باعث پاکستان کی امریکہ کو برآمدات میں معمولی اضافہ ہوا ) 

بلند قدر اضافی کی حامل  آگے چل کر  اپنے حصے کو بڑھانے میں خاصی کامیاب رہیں۔    امریکہ اور دیگر منڈیوں میںبرآمدی نوعیت والی دیگر  اہم ابھرتی  معیشتیں      مقابلے میں  آئ۔ اس کے

کا منظرنام مشکلات  حصے میں چاول کی برآمدات میں متوقع کمی کا کچھ حد تک ازالہ کر سکتی ہیں۔ چاول کی برآمدات      کے بقیہء   26ات میں اضافے کی توقع ہے، جو مالی سال  برآمد     ئلٹیکسٹا

پاکستان کی مغرب   قابل برآمد فاضل  چاول ہونے کے باوجود برآمد کنندگان اس کی بھاری مقدار برآمد کرنے سے قاصر ہیں۔   ، کیونک قیمتیں کئی سال کی کم ترین سطح پر ہیں اور سے دوچار ہے

 ۔ تخمینہ لگایا گیا ہے  کا محدود ہونے  کو ادویات اور سیمنٹ کی برآمدات  ممالک   ے خشکی میں گھر    بھی افغانستان اور وسطی ایشیا کے سے  سرحد کی طویل بندش

 

  قیمتوں میں نرم کے باوجود  عالمی  معاش سرگرم میں بہتری کے ساتھ درآمدات میں مزید اضافے کی توقع ہے۔ ایل این جی کی درآمدات میں کمی اور  تیل کی بدولت  مصنوعات کی نان آئل 

، مشینری اور پام آئل    اور فولاد ، لوہاگاڑیاں میں  کو بڑھانے والے اہم محرکات   درآمدات نان آئل کی توقعات سے کچھ زیادہ رہی ہے۔  ای پی سی  میں اب تک درآمدات کی نموء   26مالی سال 

میں مزید  برآمدات کے  موجودہ رجحان کے  پی نظر   تیل کا درآمدی  بل  قابو میں رہنے کی توقع ہے ۔ ڈالر فی بیرل کے آس پاس رہنے  65عالمی تیل کی قیمتیں تقریباً مزید برآں،   ہیں۔ شامل 

 ء میں تجارتی خسارہ بڑھنے کا امکان ہے۔ 27ء کی دوسری ششماہی اور مالی سال  26کمی اور درآمدات میں اضافے کے باعث مالی سال  
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  اضافے   نامیاتی    (۔25شکل میں مضبوط آمد کی بدولت )  دوسری سہ ماہیکی      ء  26مالی سال    ، بالخصوصزیادہ اضافہ ہوا ہے  میں اب تک تخمینے سے    کارکنوں کی ترسیلاتِ زرءمیں     26مالی سال  

  شدہ ۔ اب تک موصول  سکی ہے سفارتی کوششوں کے نتیجے میں ممکن ہومربوط کے علاوہ یہ بہتری بیرونِ ملک جانے والے کارکنوں کی تعداد میں اضافے سے بھی منسوب کی جا سکتی ہے، جو 

تخمینہ ء  26مالی سال      جاری رجحان کو مدِنظر رکھتے ہوئے   لیے جانے کے   اور بیرونِ ملک روزگار کے   زر ترسیلاتِ  زری پالیسی   شتہ ارب ڈالر لگایا گیا ہے، جبکہ گذ  41.2کے لیے ترسیلاتِ زر کا 

خسارہ مجموعی طور پر جی ڈی پی    جاری کھاتے کا  چنانچہ،     کے اثرات زائل ہونے کی توقع ہے۔  حصے  ے  بڑ     تھا۔ اس سے تجارتی خسارے میں متوقع اضافے کے    ڈالر  ارب  40میں یہ  رپورٹ  

 تخمینہ شدہ حد کے اندر رہنے کا امکان ہے۔  پہلے سے   فیصد کی 1تا   0کے 

 

کی زری پالیسی رپورٹ    ہے اور اگست   کی آمد کمزور   رقوم  ۔ تاہم، نجی سرمایہ کاری ہے پر زیادہ رہی وں بنیادکی آمد  سال بسال خالص مالی رقوم ء کے دوران   26مالی سال  لحاظ سے   کے  قرضوں 

 اعانت ملے  گی۔ زرمبادلہ ذخائر میں جاری اضافے کو  سے   سرکاری مالی رقوم کی بروقت وصولی ی کے مطابق کچھ کم رہنے کی توقع ہے۔ منصوبہ بند کے تخمینے سے  

  

Month Avg: 2.6 Month Avg: 2.3
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Month Avg: 3.3
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 منظرنامے کو درپی خطرات معاش کلّی   –  2باب 

 

کاؤنٹ خسارہ ابتدائ توقعات کے پاکستان کا قلیل مدتی معاش منظرنام بہتری کی جانب گامزن ہے، مہنگائ وسط مدتی ہدف کی حد کے اندر مستحکم ہونے کی توقع ہے، کرنٹ ا 

نامے میں یہ معیاری اور مستقل بہتری محتاط زری اور  عین مطابق حد کے اندر رہنے کی توقع ہے جبکہ معاش سرگرمیاں توقع سے زیادہ تیزی سے بڑھ رہی ہیں۔ معاش منظر 

مستحکم نفاذ کی مرہونِ منت ہے۔   تاہم، اس رپورٹ میں پی کردہ مستقبل کے معاش امکانات بیرونی اور داخلی دونوں ذرائع سے ابھرتے ہوئے متعدد  مالیاتی پالیسیوں کے 

 قلیل اور وسط مدتی خطرات سے مشروط ہیں۔

 

بھی کلّی معاش منظرنامے کے لیے   بیرونی لحاظ سے، اگرچ اجناس کی عالمی قیمتیں گذشتہ رپورٹ کے تخمینوں سے زیادہ مثبت رہیں، لیکن اجناس کی قیمتوں میں اتار چڑھاؤ اب

گذشتہ چند ہفتوں میں دوبارہ بڑھ گئی ہیں، جس کی وجہ لاطینی امریکہ اور    -عموم طور زوال پذیر ہونے کے باوجود  -۔ خاص طور پر، تیل کی عالمی قیمتیں  منفی پہلو ہےای اہم  

تیل کی درآمدی لاگت اور تجارتی  خلیج فارس کے تیل پیدا کرنے والے بڑے ممالک میں جغرافیائ و سیاسی تبدیلیاں ہیں۔ اگر قیمتوں میں اضافے کا یہ رجحان برقرار رہا تو  

  ؤ پیدا ہو سکتا ہے۔ ایندھن کی عالمی قیمتوں کے اثرات توانائ کی ملکی قیمتوں پر منتقل ہونے سے معاش نمو اور مہنگائ کا منظر نام ضافی دباخسارہ بڑھنے سے بیرونی کھاتے پر ا

 متاثر ہوسکتا ہے۔ بھی 

 

قیمتیں غی موافق رہنے ل، برآمدی 
ّ
 کی توقع ہے، جس کی بڑی وجہ آنے مزید برآں، پاکستان کی برآمدات سے ہونے والی آمدنی کو بھی متعدد رکاوٹوں کا سامنا ہوسکتا ہے۔ او

۔ دوسرا، پاکستان کی مغرب سرحد کی طویل بندش افغانستان کو برآمدات محدود کے امکانات ہیںوالے مہینوں میں چاول کی قیمتیں کئی سال کی کم ترین سطح کے قریب رہنے  

جس   -کی وجہ سے عالمی تجارتی بہاؤ کی از سر نو تشکیلتناؤ  ، تجارتی  اور آخی کر سکتی ہے۔ تیسرا، تجارتی کشیدگی اب بھی پاکستان کی برآمدات کی عالمی طلب کم کر رہی ہیں۔  

پاکستان کی برآمدات کے لیے مشکلات کو مزید بڑھا رہی  -ئ ہم پلہ معیشتیں ہماری اہم برآمدی منڈیوں میں اپنا حصہ بڑھا رہی ہیں میں برآمدات پر مبنی ایشیائ اور جنوب ایشیا

  اثر پڑے گا۔ ہے۔ یہ پست بیرونی طلب برآمدات کے حجم پر منفی اثر ڈال سکتی ہے۔ اس کے علاوہ، اس کا صنعتی پیداوار، خاص طور پر برآمدی صنعتوں پر بھی

 

زرمبادلہ بفرز کو مناسب سطح پر برقرار رکھنے کی  اور  کے امکانات  تناسب اب بھی ای اہم ساخت کمزوری ہے، جو ملک کی ترقی  کا پست  ، برآمدات اور جی ڈی پی  تناظر میں  اس  

مارکیٹ تک محدود  اور  اساس  پاکستان کی محدود برآمدی  (سے قطع نظر،  Business Cycleپالیسیوں کے مختلف امتزا  اور کاروباری چکر )۔  صلاحیت کو محدود کرتا ہے  

ٹیکس اور تجارتی پالیسیاں وہ عوامل ہیں مختلف ادوار میں ایڈہاک  اور    محدود رسائقرضوں تک  ،  میں کمی    برآمدی آمدنی میں کردار ادا کیا ہے ۔ سرمایہ کاریرسائ نے محدود  

تبدیل   اقتصادی ڈھانچے کو بڑھتے ہوئے موجودہ داخلی ، صرفی  اور درآمد پر مبنی ماڈل سے بیرونی ، سرمایہ کاری اور برآمد پر مبنی ماڈل میں۔  پیداواری نمو کو محدود کیاجنہوں نے 

کے لیے پالیسی  ری فنانس  کے ساتھ ایکسپورٹ    میں حالی کمی  نرخوں  ۔ اس حوالے سے، صنعتوں کے لیے بجلی کے  انتہائ اہم ہےکو دور کرنا  نقائص  ان ساخت  کرنے کے لیے  

 ۔کی فراہمی میں سہارا ملے گاقرض کو  اور خاص طور پر برآمد کنندگان نجی شعبےسے توقع ہے کہ  کی کمیب پی ایس  300ری میں 

 

کی بنیاد رکھنے میں مدد دی ہے۔ مالی سال نمو  معاش  پائیدار وسط مدتی  اور  تقویت دینے  استحکام کو  کلّی معاش  نے  برسوں کے دوران مستقل مالیاتی یکجائ  شتہ چند  ، گذسطح پر  ملکی  

،  نظر آتا ہے  مشکل  بنیادی توازن کا ہدف حاصل ہونا  ؛ تاہم،  جس پست اخاجاتِ جاریہ کی حمایت حاصل ہوگی  میں، مالیاتی خسارے کا ہدف حاصل ہونے کا امکان ہے،  ء  26

بنیادوں پر  وسیع    مشترکہ طور پر  ساخت اصلاحات میں سست پی رفت  صورتحال اور    ۔ یہکمی ہےٹیکس وصولیوں میں  کے اعتبار سے  نظرثانی شدہ ہدف  جس کی بنیادی وجہ  

ممکنہ    ہے۔ مالیاتی اہداف کو پورا کرنے کے لیے اضافی ٹیکس اقدامات متعارف کروانے پڑ سکتے ہیں، جو  کرتی  منظرنامے کے لیے خطرات پیدا  کے قلیل اور وسط مدتی  معیش  

میں اضافے کا سبب یا لیوی میں کوئ بھی اضافہ مہنگائ  ٹیکس  اور نجی شعبے کی سرگرمیوں کو متاثر کر سکتے ہیں۔ اس کے علاوہ، بالواسطہ  طور پر کاروباری اداروں کے احساسات  

 کٹوتی کی جائے  میںترقیاتی اخاجات مالیاتی اہداف حاصل کرنے کے لیے  ، اگر جانب ۔ دوسری  اس سے سب سے زیادہ متاثر ہوں گےبن سکتا ہے اور مالی طور پر کمزور طبقات 

سے نظام  اور غی منصفانہ ٹیکس  محدود  دور کرنے کے لیے،  نقائص  ساخت  سرکاری قرضوں میں  ۔ لہٰذا،  معاش نمو کے قلیل اور وسط مدتی منظر نامے پر اثر پڑ سکتا ہےاس کا  تو  

 ۔شعبوں پر حد سے زیادہ انحصار کم کرنے کی ضرورت ہے باضابطہ  متعلق مسائل فوری طور پر حل کرنے اور ٹیکس وصولی کے لیے پیداواری اور 
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۔ شدید بارش اور اس کے بعد آنے والے  اب بھی ای اہم وجہ ہیں  موسمیاتی خطرات  پاکستان کا معاش منظر نام جن عوامل سے حساسیت رکھتا ہے ان میں  مزید برآں،  

مہنگائ  موسمیات سے وابستہ دھچکے نہ صرف  مہنگائ اور مہنگائ کی توقعات پر منفی اثر ڈال سکتا ہے۔  غذائ  کو متاثر کر سکتا ہے اور  رسدی زنجیر سیلاب کا کوئ بھی شدید واقعہ ملکی  

کم برآمدات کی      درآمدات اور/یاایسے حالات میں بیس لائن تخمینے سے زیادہ  کو بھی منفی طور پر متاثر کر سکتے ہیں کیونک  کھاتے کے تخمینوں  بیرونی  اثر انداز ہوسکتے ہیں بلکہ  پر  

 ۔ ہو سکتے ہیںپر بھی اثر انداز نمو  ۔ یہ زرعی شعبے میں نقصانات کے ذریع معاش پی آسکتی ہےضرورت 

 

بیس  ردوبدل۔ تاہم، مستقبل میں ان قیمتوں میں کوئ غی متوقع جاتا رہا ہے منظم طریقے سے ایڈجسٹ کیا کافی حد تک قیمتوں کو  سرکاری توانائ کی   شتہ سال سےآخ میں، گذ

 ہے۔   کے منظرنامے کے لیے خطرہ پیدا کر سکتالائن مہنگائ 

 

خاکہ ٔ خطر کی عکاسی ، بیس لائن تخمینے کے گرد احتمالی غی یقین صورتحال ، وسط مدتی  متوازن سمجھا جاتا ہے۔  کافی حد تک  کے منظرنامے کے خطرات کو  مہنگائ  میں،  تناظر  اس  

عالمی  کا منظرنام تیل کی  کا تجزیہ ظاہر کرتا ہے کہ مہنگائ  ۔ منظرنامے  میں ظاہر کیا گیا ہے ، اور منظرنامے کے تجزیے دونوں سے ہوتی ہے(  26شکل  ) جیسا کہ فی چارٹ  

(۔  27شکل  )سے خاص طور پر حساسیت رکھتا ہے  قیمتوں میں غی متوقع تبدیلیوں  انتظام  کے ساتھ ساتھ توانائ کی  ابھرنے والے دھچکوں  قیمتوں اور تجارتی ماحول سے  

حلے پر خطرات کے اس مر  اور    ،کافی حد تک مماثلت رکھتا ہے  کے ای پی آر میں پی کیے گئے جائزے سے    ء2025اگست  مہنگائ کے تخمینوں کا خاکۂ خطر ،  مجموعی طور پر،  

 توازن میں کوئ نمایاں تبدیلی نہیں آئ۔ 

 

مالیاتی  مالیاتی پالیسی کے امتزا  کا تسلسل ضروری ہے۔ فی الحال، جاری  زری و  ، ای محتاط اور مربوط  کا مستعد طریقے سے انتظام کرنے کے لیے  ہوئے خطرات  ابھرتے  ان  

 دھچکوں کے حوالے سے ملک کی  قلیل مدتیمستحکم کیا  اور  نے مجموعی بفرز کو  زرمبادلہ کے ذخائر  سود ، اور بہتر  شرحِ  مثبت حقیقی  پر معقول طور پر  بنیاد  بین  ، مستقبل  نظم و ضبط

نقائص  شعبے میں سرکاری ، ٹیکس بنیاد کو وسعت دینے، بنانے  ع کو متنواور منڈیوں اساس ، برآمدی بڑھانے مدت میں، پیداواری صلاحیت وسط ۔ تاہم، ہے  حساسیت کو کم کیا

بنایا جاسکے اور  لچک کو بہتر  ناگذیر ہے تاکہ معاش  کرنے کے لیے ساخت اصلاحات میں مسلسل پی رفت  وسیع  نظام کو  مالی  کو دور کرنے، توانائ کے شعبے میں اصلاحات، اور  

  معاش نمو کو سہارا دیا جاسکے۔پائیدار اور جامع بلند، 
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 : زری پالیسی کی ترسی پر تازہ معلومات 1باکس  

 

فیصد کر دیا ہے۔ اس مجموعی کمی کا اثر اب بھی جاری ہے، جو    10.5ء  2025فیصد سے بتدریج کم کر کے دسمبر    22ء میں  2024زری پالیسی کمیٹ نے پالیسی ری کو جون  

کمی کی مالیاتی متغیرات تک منتقلی، جیسے سودی شرحوں سہ ماہیوں میں ترسی کے تاخیری اثرات کا عکاس ہے۔ تازہ ترین اعداد و شمار سے ظاہر ہوتا ہے کہ اس    8تا    6بالعموم  

 اثر دکھارہے ہیں۔  میں، تقریباً مکمل ہو چکی ہے، جبکہ نجی شعبے کے قرضوں، معاش سرگرمیوں اور قیمتوں پر اس کے اثرات اب بھی جاری ہیں اور بتدریج اپنا 

 

وبدل ہوا  
ّ
بعد ازاں، بہ وزن اوسط شرح قرض   (۔1.1)شکل  پالیسی ری میں ابتدائ کمی کے بعد، مارکیٹ کی قلیل مدتی شرحوں میں پالیسی ری کی مناسبت سے رد

 8.3فیصد سے کم ہو کر    18.3فیصد رہ گئی۔ اسی عرصے کے دوران، بہ وزن اوسط ڈپازٹ شرح    12.0ء میں  2025فیصد سے کم ہو کر دسمبر    20ء میں  2024گاری جون  

 (۔ 1.2شکل فیصد رہ گئی )

 

ء کی پہلی ششماہی میں، نجی شعبے کے کاروباری  26(۔ مالی سال  1.1جدول  قرض لینے کی لاگت میں نمایاں کمی کے ہمراہ، نجی شعبے کے قرضوں میں بھی اضافہ ہو رہا ہے )

  ارب روپے کا اضافہ ہوا۔ یہ حجم پچھلے پانچ سالوں کی اسی عرصے کے اوسط سے نمایاں طور پر زیادہ ہے، تاہم، یہ پچھلے سال کے غی معمولی  862اداروں کے قرضوں میں  

ء کی پہلی ششماہی میں قرض تا ڈپازٹ 25اضافے سے کم ہے، جو مالی سال  

ء میں  26تناسب کے باعث قرضوں کی فراہمی کی وجہ سے ہوا۔ مالی سال  

اب تک وسیع پیمانے پر قرضوں میں اضافہ جاری سرمائے، معین سرمایہ  

 کاری اور صارفی مالکاری میں دیکھا گیا ہے۔ نتیجتاً، معاش سرگرمیاں اور 

مجموعی طلب بحال ہونا شروع ہوگئی اور اب یہ رفتار پکڑ رہی ہے۔یہ امر  

ء کی پہلی سہ ماہی میں حقیقی جی ڈی پی کی نمو میں اضافے اور 26مالی سال  

بلند تعدّد اظہاریوں کے تازہ ترین رجحانات، بشمول بڑے پیمانے کی اشیا 

 ( سے ظاہر ہوتا ہے۔1.3شکل سازی )
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مارکیٹ کی کلیدی اور اہم سودی شرحیں: 1.2شکل 

)فیصد(

 : نجی شعبے کے قرضوں کا بہاؤ)ارب روپے( 1.1جدول  

 

 سالہ اوسط   5 

ء(24ء تا 20س )م   

ء 25م س   1ش  ء 26م س   1ش    

 862.6 1942.0 468.7 نجی شعبے کے کاروباری اداروں کو قرضے 

 643.6 1686.2 306.3 جاری سرمایہ  

 223.6 229.4 135.5 معین سرمایہ کاری

 84.4 65.6 33.7 صارفی مالکاری
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بعد گذشتہ چار ماہ ہدف کی حد    معاش سرگرم میں یہ بتدریج اضافہ مہنگائ کے اضافی دباؤ کا باعث نہیں بن رہا۔ مہنگائ اس مالی سال کے آغاز میں تھوڑے سے اضافے کے

ئ کو اس کے ہدف کی حد میں مستحکم رکھنے میں مدد دے میں رہی ہے۔ اہم بات یہ ہے کہ مناسب طریقے سے تشکیل شدہ زری پالیسی اور مہنگائ کی ازحد قابو توقعات مہنگا

 (۔1.4شکل  رہی ہیں )
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 توقعاتپیشہ ور فورکاسٹرز کی مہنگائ کی: 1.4شکل 

)اوسط،فیصد(

1-year-ahead 2-years-ahead

Source: SBP 
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 کا استعمال حرارتی نقشے  کرنے کے لیے  کا احاطہ  : معاش سرگرم 2باکس  

 

  -خاص طور پر ابھرتی ہوئ معیشتوں میں    -  وں کو  لیکن پالیسی ساز( پر کیے جاتے ہیں،   high frequencyزری پالیسی کے فیصلے بلند تعدد )مرکزی بینکوں میں  دنی بھر کے  

درست ہے۔ پاکستان کو بھی اسی  حوالے سے  کے  اظہاریوں  ۔ یہ خاص طور پر حقیقی شعبے کے  کرنا پڑتا ہےاکثر ڈیٹا کے خلا اور اشاعت میں تاخیر سے متعلق چیلنجز کا سامنا  

تیزی سے بدل سکتے  اس دوران ، جبکہ بنیادی معاش حالات  کیا جاتا ہےدن کے وقفے کے ساتھ جاری  90 تقریباً جی ڈی پی کا سرکاری سہ ماہی ڈیٹا درپی ہیں: رکاوٹیں طرح کی 

تعدد اور  بلند  پالیسی کا تجزیہ اور پی گوئ صرف سرکاری اعداد و شمار پر نہیں بلکہ  زری  میں  اسٹیٹ بینک  ،۔ نتیجتاًہوتی رہتی ہیںنمایاں ترامیم  میں متواتر  ہیں؛ مزید برآں، ڈیٹا  

مختلف شعبوں کے  حرارتی نقشے کی رفتار کا اندازہ لگایا جا سکے۔  نمو سروے، پر بھی مبنی ہوتی ہے تاکہ بدلتی ہوئ طلب کی صورتحال اور احساسات کے ، بشمول  اظہاریوں متبادل 

حرارتی نقشے  ۔ یہ ذریعہ ہیں عملی اور آسان کا ای خلا کو دور کرنے اعداد و شمار میں موجود کو ای بصری خلاصے میں یکجا کر کے سرکاری موصولہ اشاروں سے اظہاریوں متعدد 

 ہو رہی ہے یا کمزور۔بنیادوں پر مستحکم آیا معاش سرگرم وسیع میں معاونت فراہم کرتے ہیں کہ پالیسی سازوں کو فوری طور پر اندازہ لگانے 

 

پر مبنی    z-scoreای  کا احاطہ کرنے کے لیے  سرگرمیوں  معاش  پاکستان میں  تاہم اس باکس میں    بنانے کے لیے کئی طریقے استعمال کیے جا سکتے ہیں،  حرارتی نقشہ  اگرچ  

استعمال کرتا ہے۔ بلند تعدد والے اظہاریے جو آسانی سے دستیاب ماہانہ کرایا جارہا ہے متعارف حرارتی نقشہ 

10

کو اس کے تاریخی اوسط  اظہاریے  اس طریقہ کار کے تحت، ہر  

،    ظاہر کیا جاتا ہےکے ذریع  پیمانے    والے    پھر رنگین کوڈمعیار بنائے گئے اظہاریوں کو  بنایا جا سکے۔  ممکن  کے درمیان موازنہ  پوری سیری  بنایا جاتا ہے تاکہ  معیار  کے مطابق  

سگنل کی  کی شدت ۔ رنگ  مضبوط نمو کی عکاسی کرتے ہیںاوسط سے  کے شیڈز  اوسط سے کمزور معاش سرگرم کی نشاندہی کرتے ہیں، اور سبز رنگ  کے شیڈز  جہاں سرخ رنگ  

مستقل رجحانات  قلیل مدتی اتار چڑھاؤ اور نشاندہی کرنے، فوری رفتار میں تبدیلیوں کی معاش  شدت کو ظاہر کرتی ہے۔ یہ فری ورک پالیسی سازوں اور عام قارئین دونوں کو 

 ۔کے قابل بناتا ہے کی بہتر تشریح کرنے پی رفتوں اور حقیقی شعبے میں ہونے والی  میں فرق کرنے   

 اور حقیقی جی ڈی پی نمو کا حرارتی نقشہ اظہاریوں  : معاش سرگرم کے  2.1شکل  

 

Source: PBS, APCMA, FBR, NFDC, PAMA, OCAC, PSX, SBP staff calculations 

 

 
10

سے حقیقی شکل دی گئی ہے۔ ہر اظہاریے کے لیے بلند تعدد والے اظہاریے استعمال کیے گئے ہیں جو معیش کے مختلف شعبوں کا احاطہ کرتے ہیں۔ نامیہ اظہاریوں کو تفریط کنندگان کی مدد    22یہاں   

z-score    وقفوں میں تقسیم کیا جاتا ہے۔  12کی چوڑائ والے    0.5کا حساب لگایا جاتا ہے اور انہیں 
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کی جانب سے جاری کردہ دفتر شماریات  پاکستان  اظہاریوں کے ساتھ ساتھ  ماہانہ  بلند تعدد والی سرگرم کے  پی کیا گیا ہے جو  حرارتی نقشہ  پر مبنی    z-scoreمیں    2.1شکل  

کے ادوار کے درمیان نمو  اور مضبوط یا کمزور معاش  اظہاریوں  سرگرم کے  حرارتی نقشہ بلند تعدد والی  کے رجحان سے تیار کیا گیا ہے۔  نمو  حقیقی جی ڈی پی  سہ ماہی  سال بہ سال  

بہتر فیصد( نے اپنی تاریخی اوسط سے    85  تعداد )تقریباً بڑی  کی  اظہاریوں  کے دوران،    ء22-21اور مالی سال  ء  18۔ مثال کے طور پر، مالی سال  ربط ظاہر کرتا ہے  قریبی  

کا بڑا اظہاریوں  میں، جب  ء  23اور مالی سال    ء20-2019میں تیزی کے ساتھ مطابقت رکھتی ہے۔ اس کے برعکس، مالی سال  کی نمو  کارکردگی دکھائ، جو حقیقی جی ڈی پی  

فیصد( میں بتدریج بہتری ظاہر کرتا ہے،   65  )تقریباًاظہاریوں  مختلف  حرارتی نقشہ  ،  کے بعد سے    ء24کمزور ہو گئی۔ مالی سال  نمو بھی  حصہ تاریخی معیار سے کم رہا، تو معاش  

کی پہلی    ء26مالی سال  مجموعی طور پر  بحال ہوئ، اور یہ رفتار بتدریج  کے دوران  ء  25-24۔ اسی رجحان کے مطابق، حقیقی جی ڈی پی کی نمو بھی مالی سال  مختلف رفتار سے  اگرچ  

 میں بھی جاری رہی۔ ششماہی 
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 : صارفی کے احساسات کے سروی کے ذریع معاش رجحانات کا احاطہ  3باکس  

 

مقصد گھرانوں کی مہنگائ کے حوالے  2012 سٹیٹ بینک اعتمادِ صارف سروے  آئ ب اے کے اشتراک سے کرواتا رہا ہے۔ اس ماہانہ سروے کا  سے توقعات اور  ء سے ا

معیش کی عموم حالت کے بارے میں ان کے تاثرات کا احاطہ کر نا ہے۔ سروے کے نتائج کو یکجا کرکے  موجودہ اور متوقع مالی حالات، روزگار، صرَف کے منصوبے، اور 

سے نیچے کے ہندسے منفی رجحان کے عکاس    50سے اوپر کے ہندسوں کو مثبت احساسات جبکہ    50اعتمادِ صارف اشاریہ مرتب کیا جاتا ہے، جو ای ایسا پیمانہ ہے جس میں  

 گردانے جاتے ہیں۔

 

کے نشانیے سے نیچے رہا ہے۔ اس سے کچھ خدشات پیدا ہوتے ہیں کہ آیا پست  ریڈنگز ساخت کمزوری کی نشاندہی کرتی ہیں یا     50تاریخی طور پر، پاکستان میں اعتمادِ صارف  

( اور لٹریچر  3.1شکل  صرف گھرانوں کے احساسات میں کمی کے میلان کی عکاسی کرتی ہیں۔ ملک بھر سے شواہد ) 

11

دونوں سے ظاہر ہوتا ہے کہ یہ امر صرف پاکستان تک  

نتیجے میں اعتمادِ صارف کی ریڈنگز  محدود نہیں ہے، اور بہت سے ممالک میں صارفی عام طور پر زیادہ قنوطیت پسند اور پُر امید ہونے کی بجائے اور محتاط ہوتے ہیں۔ جس کے  

 سے نیچے رہتی ہیں۔  50مسلسل 

 

نسبت سے دیکھا جائے تو اعتمادِ صارف اشاریہ زیادہ    50اس رجحان کے پی نظر، جب اعتمادِ صارف اشاریے کو محض   کی میکانکی حد کے بجائے اس کی طویل مدتی اوسط کی 

معلومات کا حامل ہوتا ہے۔

12

مطلق سطح کے بجائے اس کی وقتاً فوقتاً حرکات کے     اسی لیے یہ سروے اعتمادِ صارف اور بنیادی پہلوؤں کے بارے میں مفید معلومات اس کی 

 (۔ 3.2شکل ذریع فراہم کرتا ہے )

 

 

 

 
11

 مین، جے۔ ایس۔ ) 

 
 
؛ دوا، پی۔، اور اسمتھ، ڈی۔ جے۔ 9-1ء(۔ قنوطیت پسندی کا تسلسل: کووڈ کساد کے بعد صارفی اور چھوٹے کاروباری اداروں کے احساسات ۔ شکاگو فیڈ لیٹر، 2023بریو، ایس۔ اے۔ اور ہرب

 کوارٹرلی، ء(۔ بے روزگاری کے مستقبل کے رویے کے بارے میں حد سے زیادہ عوام مایو1993)

 

ن
ی
ی

 

ین
بپی

 ۔ 574-566(، 4)57سی پر سروے شواہد۔ پبلک او

12

 cci.html-index-confidence-https://www.oecd.org/en/data/indicators/consumer  

20

30

40

50

60

70

D
e

c-
1
9

A
p
r-

2
0

A
u
g

-2
0

D
e

c-
2

0

A
p
r-

2
1

A
u
g

-2
1

D
e

c-
2

1

A
p
r-

2
2

A
u
g

-2
2

D
e

c-
2

2

A
p
r-

2
3

A
u
g

-2
3

D
e

c-
2

3

A
p
r-

2
4

A
u
g

-2
4

D
e

c-
2

4

A
p
r-

2
5

A
u
g

-2
5

D
e

c-
2

5

Argentine Pakistan Taiwan China Turkey India S.Korea

مختلف ملکوں میں اعتمادِ صارف اشاریے  کا رجحان: 3.1شکل  

(diffusion indices, >50 means expansion/improvement)

Source: Haver Analytics, SBP staff calculations
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نسبت سے دیکھا جائے تو یہ صرَف کے رجحان، نمو اور کساد بازاری کے ادوار کے اظہار یے پی کرنے کی صلاحیت رکھتا  جب اعتمادِ صارف اشاریہ کو طویل مدتی اوسط سطح کی 

کا دھچکا،   19-ء کووڈ 2021ء تا  2020ء بلند معاش نمو کا دور،  2017ء تا2013، جن میں  ہے۔ پاکستان میں، اس کی حرکات اہم معاش مراحل کے ساتھ ہم آہن ہیں

 کی  کشیدگی(۔ ای مستقبل بین اظہاریے کے طور پر، یہ اشاریہ سیاسی  3.2شکل  ء مہنگائ کا دور، اور معاش استحکام کا حالی مرحلہ شامل ہیں )2023ء تا  2022
ّ
، امن و عامّ

خشک سالی جیسے بیرونی دھچکوں کے اثرات   اچھی تصویر کشی کرتا ہے، جو قلیل مدتی اتار چڑھاؤ پیدا کر سکتے ہیں۔ زری پالیسی کمیٹ اعتمادِ   کیصورتِ حال، اور سیلاب اور 

ں اور تجزیاتی آرا کے ہمراہ اس  صارف اشاریے کی معلومات کا ادراک رکھتی ہے اور معاش حالات اور منظرنامے کا مجموعی جائزہ لیتے وقت باقاعدگی کے ساتھ معاش اظہاریو

 حرکت کا جائزہ لیتی ہے۔  کی نقل و
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 ای اے این فری ورک 

 معیش کی بروقت نگرانی   - ( EAN: اکنامک ایجنٹس نی ورک ) 4باکس  

 

کرتے ہیں تاکہ بروقت اور معیاری  بہت سے مرکزی بینک کاروباری اداروں، تجارتی گروپوں اور دیگر اہم متعلقہ فریقوں کے ساتھ رابطے قائم کرنے کے لیے منضبط نظام استعمال 

  جاتی پی رفتوں کے رجحانات کے تجزیے مدد مل سکے۔ معلومات حاصل کی جا سکیں، جن سے سرکاری ڈیٹا کی معاونت اور طلب، قیمتوں کے تعین، لیبر مارکیٹس، اور شعبہ 

 

معلومات کے کردار کو بھی    اس حوالے سے، اسٹیٹ پاکستان نے اپنی زری پالیسی فری کی مستقبل بینی کو تقویت دینے کی غرض سے روایتی ڈیٹا کی معاونت کے لیے معیاری 

ی ہے تاکہ  دی ہے۔ اسٹیٹ بینک نے زری پالیسی سازی کی اثرانگیزی اور مستقبل بینی کی سمت کو بہتر بنانے کے لیے اپنی معلوماتی ذرائع کو وسعت دیدے  ادارہ جاتی شکل د

ئ کرتے ہیں، تاہم ان کی معین  ابھرتی ہوئ حقیقی معاش صورتِ حال کو بہتر طور پر سمجھا جاسکے۔ اگرچ موجودہ سروے موجودہ معاش حالات کے بارے میں مفید رہنما

ء  2025اسٹیٹ بینک نے مئی ساخ اور دورانیے کی نوعیت بنیادی محرکات اور ابھرتی ہوئ حرکیات کے گہرے اور باری بین جائزے کو محدود کرتی ہیں۔ اسی تناظر میں، 

 سے رابطہ کیا جا سکے اور معیش کے مختلف پہلوؤں اور پالیسیوں پر ان کی  قائم کیا تاکہ معیش کے تمام بڑے شعبوں کے متعلقہ(  EANمیں اکنامک ایجنٹس نی ورک )

 توسیع کی منصوبہ بندی کی جا  رائے حاصل کی جا سکے۔ فی الوقت یہ نی ورک کراچی، لاہور اور فیصل آباد میں قائم مخصوص ٹیموں کے ذریع کام کرتا ہے، مزید علاقوں میں

 شمولیت بتدریج بڑھ رہی ہے۔رہی ہے، کیونک  اس کا احاطہ اور 

 

لات، لاگتی دباؤ، قیمتوں اور  اکنامک ایجنٹس نی ورک کی ٹیمیں اقتصادی سرگرمیوں کے اہم پہلوؤں پر منظم انداز سے معلومات جمع کرتی ہیں۔ ان میں طلب اور رسد کی حا

ت شامل ہیں۔ باقاعدہ منظم رابطوں کے ذریع  روزگار کے رجحانات، مالکاری کے حالات، اور اشیاسازی، زراعت، اور خدمات کے شعبوں میں کاروباری اداروں کی توقعا

 ان معلومات کو یکجا کرکے زری پالیسی  معلومات حاصل کی جاتی ہیں، جو بنیادی طور پر بڑے اقتصادی مراکز کے سینئر کاروباری افراد کے بالمشافہ انٹرویو پر مبنی ہوتے ہیں۔ پھر

لیے معاش پی گوئیاں باری بینی سے ترتی دینے کی غرض سے بھی استعمال کیا جاتا ہے۔ متذکرہ نی ورک، تحقیقی   کمیٹ کو پی کیا جاتا ہے، جنہیں زری پالیسی کمیٹ کے

یا   طور پر مصدقہ اور باربط بنااداروں، تعلیمی اداروں، سرکاری شعبے کے کاروباری اداروں، اور حکومتی اداروں کے ساتھ بھی رابطے کرتا ہے تاکہ مجتمع معلومات کو یقین 

 سالمیت برقرار رہتی ہے۔جاسکے۔ تمام آرا کو خفیہ رکھا جاتا اور مجموعی شکل میں رپورٹ کیا جاتا ہے، جس سے جواب دہندگان کا بھروسہ اور ڈیٹا کی ادارہ جاتی 

 

، توقعات میں تبدیلیوں پر نظر اکنامک ایجنٹس نی ورک پیشگی انتباہ کے ای نظام کے طور پر کام کرتا ہے۔ جو اسٹیٹ بینک کو ابھرتے ہوئے خطرات کا بہتر اندازہ لگانے

رتِ حال جیسے قدرتی آفات کے دوران خاص طور پر اہم  رکھنے، اور تیزی سے بدلتے ہوئے معاش حالات پر فوری ردِعمل دینے میں مدد دیتا ہے۔ اس کا کردار غی یقین صو

افغان سرحدی بندش، کی  -ل پاکہو جاتا ہے۔ یہ نی ورک شائع شدہ معاش اعداد و شمار میں ہنوز منعکس نہ ہونے والی پی رفتوں، جیسے حالی سیلاب یا تجارتی تعطل بشمو 

 عکاسی کرتا ہے۔
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 ( انگریی   -اردو)   فرہن  

 Food Inflation غذائ مہنگائ                      Primary Balance ابتدائ توازن 

 Core Inflation قوزی مہنگائ Consumer Confidence Index اعتمادِ صارف اشاریہ

  Price Stability قیمت کا استحکام Large-Scale Manufacturing بڑے پیمانے کی اشیا سازی

 Recession Cycles کساد بازاری کے ادوار  High Frequency Indicators د کے اظہاریےبلند تعدّ

 Key Interest Rates کلیدی شرح ہائے سود  Perishable Food Items تلف پذیر غذائ اشیا

 Cost Pressure لاگتی دباؤ  Balance Of Payments توازنِ ادائیگ 

 Fiscal Balance مالیاتی توازن  Administered Energy Prices توانائ کے سرکاری نرخ

 Fiscal Consolidation مالیاتی یکجائ Current Account Balance جاری کھاتے کا توازن

 Volatile متغیر Current Account Deficit جاری کھاتے کا خسارہ 

  CPI Inflation مہنگائ بلحاظ صارف اشاریہ قیمت   Sovereign Bond ریاستی بانڈ

 Private Sector Credit (PSC) نجی شعبے کے قرضے  Monetary Policy Transmission زری پالیسی کی ترسی 

 Benchmark نشانیہ Headline Inflation عموم مہنگائ

 


