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 ء2018جائزہ، مالی استحکام کا 

 

 غیر بینک مالی اداروں کی کارکردگی اور خطرے کا تجزیہ  4.2

کے دوران بازارِ حصص میں تغیرپذیری، سیاسی غیریقینی، بڑھتی ہوئی شرحِ سود اور شرحِ مبادلہ 2018 کے خطرے  میں کمیء  کے باعث  منڈی 
کے شعبے کی نمو  میں سست روی درج کی گ ئی، تاہم  بعض سرمایہ کاری انتخابات کی   میں اضافہ دیکھا گیا۔  گوکہ  غیر بینک مالی اداروں  

کے اثاثہ جاتی حجم کو برقرار رکھنے میں م کے علاوہ شعبے  کے شامل ہونے سے  تنوع میں اضافے  کے 2018دد ملی۔ دستیابی اور نئے اداروں  ء 
نے اپنی سرمایہ  کے لیے سرمایہ کاروں  کاریوں دوران میوچل فنڈز میں خالص  اخراج اور ترکیبی تبدیلی دیکھی گ ئی۔  اپنے سرمائے کو محفوظ بنانے 

نےکو ایکویٹی فنڈز سے بازارِ زر کی رقوم کی جانب منتقل کر دیا۔  وہ کچھ محت ئے کیونکہ انھوں 
 
ابدیدی جُزدان اختیار غیر صو اط بھی نظر ا

کے اثاثوں میں نمو ہوئی۔   کے علاوہ مالکاری اختیار رکھنے والی کمپنیوں  دو کرتے ہوئے  سرمایہ کاری فیصلے کیے۔  دوسری جانب شعبۂ اجارہ 
ں،  کافی عرصے

 
کے اثاثوں میں اضافہ ہوا۔ مزید برا دو نئی مضاربہ  کمپنیاں  بعد کے  نئی کمپنیوں  کی شمولیت سے سرمایہ کاری مالی  کمپنیوں  

نے بازارِ حصص میں اپنا کام شروع  کے اثاثوں میں  اضافے کا غیر کردیا ہےبھی رجسٹر ہوئی ہیں اور انھوں  ۔ غیر بینک خردمالکاری  کمپنیوں 
ں، اسلامی مالکاری کمپنیوں، ریئل اسٹیٹ سرمایہ 

 
کے مجموعی اثاثوں پر مثبت اثر پڑا۔ مزید برا کاری ٹرسٹ، غیر بینک بینک مالی اداروں 

کے شعبے کی بازارِ حصص کی کارکردگی پر انحصار کو کم کر  نے خردمالکاری  کمپنیوں اور مضاربہ کا بڑھتا ہوا حصہ   غیر بینک مالی اداروں 
 سک تا ہے۔  میں مدد کر

 
نئے اداروں کی شمولیت  سے تنوع بڑھتا ہے، گوکہ  سخت تر خرد 
کے اثاثوں  کے نتیجے میں غیر بینک مالی اداروں  مالکاری صورتِ حال 

ئی ہے۔۔۔
 
 کی نمو میں سست روی ا

استعمال کنندگان  کی متنوع ضروریات کا احاطہ کرتے ہوئے غیربینک مالی اداروں کا شعبہ  

 اسٹیٹ سرمایہ کاری ٹرسٹ کی موجودہ شعبۂ مالیات کی گہرائی میں اضافہ کر رہا ہے۔  

ل

ئ

ری

رقوم،  پاکستان خردمالکاری سرمایہ کاری کمپنی اور نجی ایکویٹی فرمز کی حالیہ شمولیت سے  

مالی اداروں   کے دائرۂ کارمیں  توسیع ہوئی ہے۔  یہ تنوع  کسی ممکنہ خطرے کے  غیربینک

 منفی اثرات کو کم کرنے میں مدد دیتا ہے۔ 

 

سست روی آئی   کے دوران ء18  مالی سال  غیر بینک مالی اداروں کے مجموعی اثاثوں میں

فیصد  18.17ء کی 17ء تا مالی سال 14صحت مند نمو  )مالی سال  میں جبکہ گذشتہ برس 

( ہوئی تھی۔4.2.1جدول )   (اوسط کے ساتھ

183

غیربینک مالی اداروں  کے اثاثوں کی      

فیصد  31.48ء میں 17فیصد کا اضافہ ہوا جبکہ  مالی سال  3.41مجموعی توسیع  میں  صرف 

نمو ہوئی تھی۔ 

184

 

 

ایکویٹی منڈی سے منسلک غیربینک مالی اداروں میں سست روی  
 نمایاں ہے۔۔۔زیادہ 

میں  مجموعی سست روی  کی بنیادی وجہ  بگڑتی ہوئی معاشی  کے اثاثوں غیر بینک مالی اداروں

صورتِ حال کو قرار دیا جاسکتا ہے جس کے نتیجے میں ایکویٹی منڈی میں تغیر پذیری آئی۔   

 ء میں17فیصد  گھٹ گئے جبکہ مالی سال  4.39ءمیں میوچل فنڈز کے اثاثے 18مالی سال 

غیربینک مالی اداروں کے مجموعی اثاثوں میں بھی   طرحتھے۔ اسی  بڑھے فیصد 29.99یہ 
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ء کے مکمل تجزیے اور  اے ایم سی 2018ترقیاتی مالی اداروں کے مالی سال کا اختتام جون  میں ہوتا ہے لیکن  

ء )یا 2018زمرے  میں ہونے والی تبدیلیوں کا  ضروری احاطہ کرنے کے لیے جہاں ممکن ہوا    جولائی تا دسمبر 

  ء کی دوسری ششماہی(  کی ششماہی مدت بھی شامل کی گئی ہے۔2018

مالی سال  تھا۔  62.84ء میں یہ 17ہوگیا جبکہ مالی سال فیصد 58.10ان کا حصہ کم ہوکر 

ء کے 17فیصد گھٹ گئے جبکہ مالی سال  2.09ء کے دوران زیرِ انتظام اثاثے بھی   18

  اضافہ ہوا تھا۔ فیصد 24.43دوران ان میں 

 

ء 18دوسری طرف  مضاربہ اور غیر بینک خردمالکاری کمپنیوں کے اثاثوں میں مالی سال 

فیصد توسیع ہوئی۔ سرمایہ کاری مالی کمپنیوں  کی  58فیصد اور  20.10کے دوران بالترتیب   

184

فیصد اضافہ ہوا،  1.35ء کی دوسری ششماہی کے دوران ترقیاتی مالی اداروں کے خالص اثاثوں میں 2018گوکہ   

 فیصد اضافہ ہوا تھا، تاہم  اس کی نمو اب بھی پست ہے۔  3.61 کے دوران ء کی دوسری ششماہی  2017جبکہ 

2018ءمالی سال 18ء2017ءمالی سال 17ءمالی سال 16ءمالی سال 15ءمالی سال 14ء

یز          36               39         37            41           37          32          30اے ایم سیز/ آئی ا

       642            679       654         710         546        492       452میوچل فنڈز

          27               27          24            26           19          14            8پنشن فنڈز

      188            153      139         141        139          97          72جزدان

ثے  زیرِ انتظام اثا
ل

      857            859      817         877         705       603       532کُ

            6                  5            5               2              1             2             0آر ایم سیز

 ٹرسٹ

 

ٹ

 

من

 

ئسٹ
ی

 اسٹیٹ انو

ل

ئ

          46                42          41            41            27          23        -ری

0.20.20.2          -          -        -        -نجی ایکویٹی اور مخاطری سرمای فنڈز

            6                  5            1          -          -        -        -نجی ایکویٹی فنڈز

          54               53          48             44           37          31          30مضاربہ انتظام کی کمپنیاں

          10               10          45            43            42           40         36اجارہ کمپنیاں

         58               58          25            21            10          10         11سرمایہ کار مالی کمپنیاں

       110               97          70            61        -        -غیربینک خردمالکاری کمپنیاں

ثے    1,184        1,169   1,089     1,130        859       741      639مجموعی اثا

ماخذ: ایس ای سی پی

کہ 4.2.1: غیربینک مالی اداروں کے اثاثوں کا خا جدول 

ارب روپے
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 ء2018مالی استحکام کا جائزہ، 

 

اثاثہ جاتی اساس میں بھی اضافہ ہوا  ہےلیکن اس کی بنیادی وجہ  ایک بڑی اجارہ کمپنی کی  

 سرمایہ کاری مالی کمپنی میں تبدیلی تھی۔ 

 

شریعت سے ہم بھی غیر بینک مالی شعبے میں  کی طرح بینکاری 
ہنگ طریقے مقبولیت حاصل کر رہے ہیں۔۔۔ 

 
 ا

 ہم آہنگ پنشن فنڈز، شریعت سے ہم شریعت سے ہم آہنگ  میوچل فنڈز، شریعت سے

 اسٹیٹ 

ل

ئ

آہنگ مضاربہ سمیت شریعت سے ہم آہنگ طریقے اور صرف ایک فعال ری

ء کے دوران نان 18سرمایہ کاری ٹرسٹ  سرمایہ کاروں کی توجہ کھینچ رہے ہیں۔   مالی سال 

 31.81بینک مالی اداروں کے  مجموعی اثاثوں  میں ان آلات کے اثاثوں کا حجم بڑھ کر 

 (۔ 4.2.1چارٹ فیصد تھا ) 17.86ء میں یہ 14فیصد ہوگیا ہے جبکہ مالی سال 

 

 

 
کے  کے نتیجے میں میوچل فنڈز  بڑھتی ہوئی کلی معاشی زد پذیری  

ئی ہے۔۔۔
 
 اثاثوں  کی  قدر میں کمی ا

فیصد کمی آئی جبکہ  4.39ء کے دوران میوچل فنڈز کے اثاثوں کی قدر میں 18مالی سال 

 1.91 مزیدء  تک اثاثے 2018فیصد اضافہ ہوا تھا۔ دسمبر  29.99ء میں 17 مالی سال 

فیصد قدر کھوچکے ہیں۔  روایتی اور اسلامی ایکویٹی فنڈز دونوں  کے خالص اثاثوں میں 

فیصد کمی آئی۔    کشیدہ کلی معاشی صورتِ حال، سیاسی  19.07فیصد اور  23.49بالترتیب 

امکانات  کے بارے میں عدم یقینی کی وجہ سے  اسٹاک تبدیلی اور  مستقبل کے اقتصادی 

مارکیٹ کے مندی کے بڑھتے ہوئے رجحانات  میوچل فنڈز کی کارکردگی اور سرمایہ 

 کاروں کے رویے پر اثرانداز ہوئے ہیں۔

 

                                                           
185

ارب روپے کی رقوم کا خالص اخراج ہوا، جبکہ  بازارِ زر کی رقوم میں خالص داخلی  7ء میں ایکویٹی فنڈز میں 2018 

 ارب روپے کی رقوم کا خارجی بہاؤ دکھائی دیا۔  26ارب روپے ہے۔  آمدنی  کی رقوم میں بھی   39بہاؤ 

ء کے دوران غیرملکی، بینک اور بروکر  میوچل فنڈز کے خالص فروخت کار رہے، 2018

ں نے تمام فروخت جذب کرلی۔ میوچل فنڈز کے سرمایہ کاروں جبکہ بیمہ افراد اور کمپنیو

 کا خطرے سےمسلسل  گریز اثاثے کی قدر میں مزید کمی پر منتج ہوسکتا ہے۔ 

 

 ۔۔۔ اور "محفوظ سمت میں پرواز" کا رویہ غالب رہا۔۔۔

شرح سود کے بڑھتے ہوئے خطرے کی وجہ سے مزید تغیر پذیری کی توقع کرنے والے 

تیزی سے ایکویٹی فنڈز کو چھوڑ کر بازارِ زر کی رقوم کی جانب منتقل ہوگئے۔سرمایہ کار 

185

  

فیصد کمی آئی ہے۔ نتیجتاً،  مالی  21.97ء کے دوران ایکویٹی میوچل فنڈز میں 18مالی سال 

ء میں میوچل فنڈز کے خالص  اثاثوں میں ایکویٹی میوچل فنڈز کا حصہ  کم ہوکر 18سال 

 (۔ 4.2.2چارٹ فیصد تھا ) 45.34ء میں یہ 17مالی سال فیصد ہوگیا جبکہ  39.38

 

 

 

 67.34ء میں بازارِ زر  کی رقوم کے خالص اثاثوں کی قدرمیں 18دوسری جانب  مالی سال 

فیصد   40.14ء میں یہ 17فیصد( جبکہ مالی سال  47.18ء میں 2018فیصد اضافہ ہوگیا )

میوچل فنڈز کے خالص  اثاثوں ء میں 18(۔  اسی طرح، مالی سال 4.2.3چارٹ تھے )

 29.86ء کے اختتام پر 2018فیصد ہوگیا) 24.30میں بازارِ زر کی رقوم  کا حصہ   بڑھ کر 

 فیصد تھا ۔ 13.04ء میں یہ 17فیصد( جبکہ مالی سال 

 

حالیہ کلی معاشی ماحول میں بازارِ زر کی رقوم کا  بڑھتا ہوا حصہ سرمایہ کاروں کی پست 

 خطرے کی طلب اور سرمائے کو محفوظ بنانے کے رجحان کا پتا دیتا ہے ۔ 
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 ء2018جائزہ، مالی استحکام کا 

 

 

کے تغیرات سے متاثر ہوئے ہیں۔۔۔  پنشن فنڈز بھی منڈی 

چارٹ پھیلا ہوا ہے ) میوچل فنڈز کی طرح  پنشن فنڈز میں بھی خطرے سے گریز کا رویہ

 سے پیچھے رہ گئے بلکہ حکومتی اکتشاف سے بھی دور (۔  یہ نہ صرف ایکویٹی مارکیٹ4.2.4

ء کے 2017ہوگئے۔ اثاثہ جات کی تخصیص کے لحاظ سے  پنشن فنڈز کو ایکویٹی تمسکات )

ء 2017فیصد(، حکومتی تمسکات ) 44.97ء کے 2018فیصد کے مقابلے میں  48.62

   9.05ء کے 2018 کے مقابلے میں فیصد 15.59کے 

 

ز
س

 

ئلن  ی
ب

فیصد(، اور بینک 

فیصد(   میں جگہ ملی 34.61ء کے2018فیصد کے مقابلے میں  19.43ء کے 2017)

ء کے دوران  پنشن فنڈز کی خالص اثاثہ جاتی قدر  میں 18ہے ۔ اس کے نتیجے میں مالی سال 

  نمو ہوئی تھی۔ فیصد 33.41ء میں 17فیصد اضافہ ہوا جبکہ مالی سال  4.11صرف 

 

                                                           
186

ملین روپے کی پیش کش  3مایہ کاروں  )کم از کم جزدان سرمایہ کاری مشیران کی جانب سے انتظام کیے گئے اہل سر 

کرنے والا فرد ( کی سرمایہ کاریاں ہیں۔  "صوبدیدی جزدانوں" کے تحت   سرمایہ کاری مشیران اپنے کلائنٹس کی جانب 

پنشن فنڈز کی کارکردگی کا انحصار ذیلی فنڈز کی کارکردگی پر ہے۔  پنشن فنڈز کا مجموعی منافع 

فنڈ پر منافع جات منفی رہے۔   ء میں ایکویٹی ذیلی18(۔  مالی سال 4.2.2جدول پست رہا )

تاہم، اسی مدت کے دوران بازارِ زر کی ذیلی رقوم اور قرضے کی ذیلی رقوم  میں مثبت 

منافع دکھائی دیا ہے۔ رضاکارانہ پنشن اسکیم کے  مضبوط انتظامی ضوابطی فریم ورک کے 

باوجود اسٹاک مارکیٹ میں بلند تغیر پذیری سے شعبے کے  منافع پست ہوسکتے ہیں جن سے 

 ر پیدا ہوسکتا ہے۔  سماجی و اقتصادی انتشا

 

۔۔۔اور یہی صورتِ حال امیر ترین انفرادی سرمایہ کاروں کو بھی 
 درپیش ہے۔۔۔

منڈی میں چھائی ہوئی غیریقینی  کے باعث امیرترین انفرادی سرمایہ کار اپنی سرمایہ کاری 

یہ ء کے دوران انھوں نے سرما2018   حکمتِ عملی  کے حوالے سے محتاط نظر آئے ۔

کے لیے غیر صوابدیدی جزدانوںکاری 

186

کو ترجیح دی۔  سال کی پہلی ششماہی میں  انھوں  

نے اپنی سرمایہ کاری کے انتظام کے لیے  فنڈ منیجرز پر انحصار کیا، جبکہ دوسری ششماہی میں  

(۔ اس سے  امیر ترین انفرادی سرمایہ 4.2.5چارٹ انھوں نے خود فیصلہ سازی کی )

منڈی میں سرمایہ کاری  فیصلوں کے ضمن میں فنڈ منیجرز کے حوالے کاروں میں   تغیر پذیر 

لین سے عمومی اعتماد میں کمی کی عکاسی ہوتی ہے۔ تاہم،  یہ ابھرتا ہوا رجحان منڈی میں "

" کو  بڑھاوا دے گا، کیونکہ  بڑے سرمایہ کار  گھبراہٹ میں فروخت کا دین کی گرم بازاری

بڑی مالی کمپنیوں کے امساک کی مدت کو مختصر کرسکتا ہے۔  زیادہ شکار ہیں جو سرمایہ کاری  

کا "خطرۂ گریز"  بھی بڑھ سکتا ہے جو  ابھرتے ہوئے شعبوں کی   اسٹاک میں سرمایہ کاری

 جانب رقوم کے بہاؤ کو محدود کرسکتا ہے۔ 

 

 

سے سرمایہ کاری فیصلے کرتے ہیں۔  جبکہ "غیرصوابدیدی جزدانوں" کے تحت  سرمایہ کاری فیصلے کلائنٹس کی جانب سے 

 یری ہدایات پر کیے جاتے ہیں۔ تحر
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 ء2018مالی استحکام کا جائزہ، 

 

 اجارہ کمپنیوں کی بقا خطرے میں ہے۔۔۔

کمپنیوں  40ء کی 2000زوال پذیر ہے۔  گذشتہ چند برسوں سے اجارہ کا انفرادی کاروبار 

 میں ئلء کے اوا2000باقی بچی ہیں۔   7ء کے اختتام پر صرف 2018کے مقابلے میں 

کے کمرشل بینکوں کی اجارہ کاروبار میں  آمد اور سیالیت کی صورتِ حال میں سختی نے ان 

 آپریٹنگ کے ماحول کو مشکل بنادیا۔  لیے

 

ء کے بدترین عالمی دھچکے کی وجہ سے  ملکی شرحِ سود میں عموداً اضافہ 2008مزید برآں،  

ہوا جو قرض گیری لاگتوں میں اضافے اور سیالیت میں مزید کمی پر منتج ہوا۔ نتیجتاً  کمپنیوں 

کرایہ داری آمدنی کو استعمال کرنا پڑا جس سے نئے  کو اپنے قرضوں کی ادائیگی کے لیے 

ی آپریشنز محدود ہوگئے۔  غیرفعال قرضوں میں بھی اضافہ ہوا جس سے  اجارہ کاروبار

کمپنیاں  اپنے کاروبار میں توسیع کی بجائے اپنے متعدی جزدان کے انتظام  پر توجہ مرکوز 

کرنے پر مجبور ہوگئیں۔ اس کے نتیجے میں اجارہ کمپنیاں یا    ہوگئیں یا انھیں اپنی بقا کے 

 ش  کرنا پڑیں۔ لیے دیگر راہیں تلا

 

ء میں  سب سے بڑی اور نفع آور اجارہ کمپنی نے   خود کوسرمایہ جاتی مالی کمپنی میں 2018

تبدیل  کرکے اپنے دائرۂ کار میں توسیع کی۔

187

 76.80نتیجتاً، اجارہ شعبے کے اثاثے  

ارب  45ء میں یہ 2017گئے جبکہ  ہرارب روپے  10ء میں 2018فیصد کمی سے  گھٹ کر 

ء کے اختتام پر غیر بینک مالی اداروں کے مجموعی  اثاثوں میں بھی اس 2018تھے۔   روپے

 ۔ رہ گیافیصد  0.84کا حصہ گھٹ کر 

                                                           
187

 64.39فیصد اور مجموعی ایکویٹی کے  92.40فیصد، امانتوں کے  80.83کمپنی اجارہ شعبے کے مجموعی اثاثوں کے  

 فیصد پر مشتمل ہے۔ 

 

 

 

مزید یہ کہ، اس شعبے کو پست اثاثہ جاتی معیار کا بھی سامنا ہے۔  اس کی متعدی شرح 

فیصد ہی اس کے  76.19کا  صرف   (bad loans)قرضوں ناقصاور فیصد ہے  73.22

لیے فراہم کیا گیا ہے۔  مزید برآں،  یہ شعبہ اب نفع آور نہیں رہا ہے؛  بعد از ٹیکس 

 0.13فیصد اور منفی   0.53اثاثوں پر منافع اور ایکویٹی پر منافع دونوں بالترتیب  منفی 

 (۔ 4.2.6چارٹ فیصد ہیں )

 

 

کے شعبے میں غیر بینک خردمالکاری کمپنیاں غیر بینک  مالی اداروں 
 گہرائی لارہی ہیں۔۔۔

دورانِ سال غیر بینک خردمالکاری کمپنیوں )این بی ایم ایف سیز(  نے رفتار پکڑی اور 
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زیادہ سے زیادہکم از کمزیادہ سے زیادہکم از کمزیادہ سے زیادہکم از کمزیادہ سے زیادہکم از کم

8.78-14.66-2.97-16.26-6.1641.25-1.2220.33ایکویٹی ذیلی رقوم

3.9012.293.745.243.604.965.228.35قرضہ ذیلی رقوم 

3.875.743.855.533.655.365.277.24بازارِ زر کی رقوم 

1.701.174.881.081.98-1.70-10.0513.77اجناسی ذیلی رقوم

8.00-15.70-9.54-20.95-2.7538.01-4.1319.05اسلامی ایکویٹی ذیلی رقوم 

3.064.503.565.391.263.583.716.25اسلامی قرضہ ذیلی رقوم 

2.244.212.894.881.684.023.536.48اسلامی بازارِ زر کی رقوم 

9.4012.1012.1011.8011.80-9.40-اسلامی اجناسی ذیلی رقوم 

ماخذ: ایس ای سی پی

-

جدول 4.2.2: اسلامی اور روایتی پنشن کی ذیلی رقوم میں خالص اثاثہ جاتی قدر کی نمو

خالص اثاثہ جاتی قدر کی نمو )فیصد( 

مالی سال19ء پہلی ششماہیمالی سال 18ءمالی سال 17ءمالی سال 16ء 
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 ء2018جائزہ، مالی استحکام کا 

 

فیصد  43.10فیصد کا اضافہ درج کیا، جو غیر بینک مالی اداروں  کی مجموعی نمو  کا  56.71

تھا۔  غیر بینک خردمالکاری کمپنیوں میں اس تیز نمو کی بنیادی وجہ  پاکستان مائکروفنانس 

 

 

ٹ

 

من

 

ئسٹ
ی

کمپنی )پی ایم آئی سی(  کی جانب سے مارکیٹ پر   سیالیت کی دستیابی انو

تھی۔

188

پی ایم آئی سی کا مقصد ہے کہ  ڈونر اور کمرشل قرض گاروں  یعنی ڈویلپمنٹ   

ایجنسیوں،  سرمایہ کاروں، کمرشل بینکوں اور سرمایہ منڈیوں  دونوں  کی جانب سے فنڈنگ  

کو گردش میں لایا جائے اور  غیر بینک خردمالکاری کمپنیوں کی جانب سے اسے مزید قرض 

دیا جائے۔

189

لکاری شعبے کی نمو میں  پی ایم آئی سی کی جانب  سے ادا کیے غیر بینک خردما

گئے اس اہم کردار کے تناظر میں  پی ایم آئی سی کی صحت  بہت اہم ہوجاتی ہے۔ جیسا کہ   

لائزنگ( کا آغاز کیا ہے تو یہ   بینکوں اور 

 

ئی
ن چ 
پی ایم آئی سی نے سیالیت کی سمت اندازی )

 ارتباط بڑھا سکتا ہے۔  چونکہ خردمالکاری قرض گیر  غیربینک مالی شعبے کے  درمیان باہمی

زیادہ خطرناک سمجھے جاتے ہیں  لہٰذا  غیر بینک خردمالکاری کمپنیوں  کے اثاثہ جاتی معیار کے 

 خدشات بینکاری شعبے کے لیے مضمرات کے حامل ہوسکتے ہیں۔ 

 

 ۔۔۔ اور اسی طرح مضاربہ  میں بھی نمو ہوئی

مضاربہ  کے اثاثوں میں بھی نمو کی رفتار جاری رہی۔  اثاثوں   ء کے دوران18مالی سال  

اضافہ ہوا تھا۔  کافی فیصد  20.63ء میں 17فیصد اضافہ ہوا  جبکہ مالی سال  20.10میں 

ارب روپے  کی ایکویٹی کے حامل دو نئے مضاربہ   بازارِ حصص میں درج  1.05عرصے بعد 

ہوگئی  27سے مضاربہ کی تعداد بڑھ کر  ہوئے اور سرمایہ کاری شروع کی۔  اس اضافے

 ہے۔ 

 

 73.91اہم مضاربہ  اس شعبے کے  4۔   باوجود،  اس شعبے میں ارتکازبلند رہااس توسیع کے

میں  بہترین کی  فیصد اثاثوں کے حامل ہیں۔  مزید برآں،  مضاربہ کمپنیوں  کی کارکردگی

رت جیسی متعدد سرگرمیاں ، جن گنجائش  اب بھی موجود ہے۔  مالکاری ، اشیا سازی اور تجا

میں سے کچھ اسلامی بینکوں کے ذریعے نہیں سنبھالی جاسکتی ہیں، انجام دینے کے تصور کے 

 کیا جاسکتا ہے ۔  استعمال عالمی اطلاق کے بارے میں شعور پیدا کرکے ان کی صلاحیت کو 

 

بنیادی املاک کی نو قدرپیمائی کی وجہ سے ریئل اسٹیٹ  سرمایہ 
 ٹرسٹ میں بھی نمو ہوئی۔۔۔کاری 

 اسٹیٹ  سرمایہ کاری ٹرسٹ کی 2018

ل

ئ

ء کے اختتام پر  ایس ای سی پی  سے  رجسٹرڈ ری

ارب روپے ہے۔  تاہم، صرف ایک  5.67چار کمپنیاں ہیں  جن کی مجموعی اثاثہ جاتی قدر 

                                                           
188

ئی سی مل کر پی ایم آ   پاکستان غربت خاتمہ فنڈ، کارانداز پاکستان )کے آر این(،  اور کے ایف ڈبلیو ترقیاتی بینک نے 

 ۔  تشکیل دی

189

ء 2018ارب روپے کے قرضے دیے۔  جو جون  11.49کمپنیوں کو  26ء تک پی ایم آئی سی نے 2017دسمبر  

 کمپنیز( ہوگئے۔  36ارب روپے ) 16.67میں بڑھ کر 

190

 ماخذ:  ایک آر ای آئی ٹی کی  غیرآڈٹ شدہ ششماہی رپورٹ 

 اسٹیٹ  سرمایہ کاری ٹرسٹ( 

ل

ئ

 اسٹیٹ  سرمایہ کاری ٹرسٹ اسکیم  )دی رینٹل ری

ل

ئ

ری

ارب روپے ہے   46ارب پاکستانی روپے اور اثاثے کا حجم  22ہے جس کے فنڈ کا حجم 

ء کے دوران بنیادی املاک کے غیر موصولہ  قدرپیمائی فوائد 2018(۔ 4.2.3جدول )

 ارب روپے  کی توسیع  ہوئی۔  4کے باعث   اثاثوں میں   

 

 اسٹیٹ  سرمایہ کاری ٹرسٹ فی الحال 

ل

ئ

  تصرفی سطح کا حامل ہے،  فیصد 97.00،  رینٹل ری

ضائع شدہ کرایوں کی( موقع لاگت  کو کم کرتا  کے باعثجو کمپنی کے لیے )خالی ہونے 

ہے۔

190

   

 

فیصد  37.14ء میں کرایہ داری آمدنی کم ہوکر 2018تصرف کی بلند سطح کے باوجود 

ئی فیصد تھی۔ بنیادی املاک کے غیرموصولہ قدرپیما 60.15ء میں یہ 2017ہوگئی جبکہ 

 

ل

ئ

فوائد میں اضافے کی وجہ سے   آمدنی کا بڑا حصہ  خالص منافع پر مشتمل ہے۔  رینٹل  ری

 اسٹیٹ سرمایہ کاری ٹرسٹ ہونے کے ناتے  کرایوں کو آمدنی کا اہم ذریعہ ہونا چاہیے۔

 

مزید برآں، ظاہر ہوتا ہے کہ   قابلِ قبول قدرپیمائی طریقہ کار  سے ہم آہنگ ہوکر  سرمایہ   

وں نے املاک کے غیرموصولہ  نوقدرپیمائی فوائد کی بجائے    آپریشنز سے ہونے والے کار

 اسٹیٹ سرمایہ کاری ٹرسٹ  یونٹ  نے اپنی خالص 

ل

ئ

حقیقی  فوائد کو زیادہ  اہمیت دی ۔ ری

(۔4.2.7چارٹ فیصد ڈسکاؤنٹ پر تجارت کی ہے ) 33اثاثہ جاتی قدر  سے اوسط 

191

 

 

پی کی جانب سے متعارف کروائی  گئی سازگار ضوابطی ء میں ایس ای سی 2018دسمبر 

 اسٹیٹ سرمایہ کاری ٹرسٹ کو قرض گیری کی اجازت،   کی وجہ سے 

ل

ئ

تبدیلیوں، جیسے ری

 اسٹیٹ سرمایہ کاری ٹرسٹ  کے کاروبار میں بہتری کی توقع ہے۔

ل

ئ

مستقبل میں  ری

192

یہ   

 اسٹیٹ سرمایہ 

ل

ئ

کاری ٹرسٹ کی   کشش میں نمو کے لیے  محرک کا کام کرے گا اور ری

 اضافہ کرے گا۔ 

191

روپے کی کم  10.86روپے کی زیادہ سے زیادہ اور  13.70روپے کی اوسط ، مع  12.51آر ای آئی ٹی یونٹ نے  

روپے اور کم سے کم  20.32روپے مع زیادہ سے زیادہ  18.83سے کم قیمت پر تجارت کی۔ جبکہ اوسط این اے وی 

 روپے ہے۔  18.44

192

ء 2018دسمبر  5ع برائے ترامیم آر ای آئی ٹیز بتاریخ ء۔ اطلا2018)آئی(/  1473ایس ای سی پی ایس آر او  

 https://www.secp.gov.pk/laws/notifications/دستیاب ہے: 

دسمبر 18ءجون 18ءدسمبر 17ءجون 17ء دسمبر 16ءجون 16ء 

40.8940.8642.4041.7343.0045.90مجموعی اثاثے

15.421.030.151.131.152.87جائیداد کی مناسب قدر میں تبدیلی

ثر 4.2.3: اثاثوں کی توسیع پر زیرمِلکیت جائیداد کی مناسب قدر میں تبدیلی کا ا جدول 

ارب روپے

 ٹرسٹ کی مالی دستاویزات

 

ٹ

 

من

 

ئسٹ
ی

 اسٹیٹ انو

ل

ئ

ماخذ: ری

https://www.secp.gov.pk/laws/notifications/
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 ء2018مالی استحکام کا جائزہ، 

 

 

 اسٹیٹ سرمایہ کاری ٹرسٹ کے فروغ کے لیے قدامات 

ل

ئ

مزید برآں، حکومت بھی ری

 اسٹیٹ سرمایہ کاری ٹرسٹ کے 2018کر رہی ہے۔  مالی  ایکٹ 

ل

ئ

ء کے  بق  ری

کے فیصد سے کم کر 25کارپوریٹ یونٹ ہولڈرز کے وصول کردہ  منقسمہ  پر ٹیکس کی شرح  

 اسٹیٹ سرمایہ کاری ٹرسٹ کی جانب سے  انفرادی  15

ل

ئ

فیصد کر دی گئی ہے۔  رینٹل ری

فیصد  7.5یونٹ ہولڈر کے وصول کردہ  منقسمہ پر قابلِ اطلاق ٹیکس شرح  بھی کم کرکے 

 اسٹیٹ سرمایہ کاری ٹرسٹ ہونے کی صورت 

ل

ئ

کر دی گئی ہے۔ مزید برآں،  ترقیاتی ری

ل کردہ منقسمہ پر ٹیکس میں بھی تخفیف کی گئی ہے۔  ترقیاتی میں  یونٹ ہولڈر کے  وصو

 اسٹیٹ سرمایہ کاری ٹرسٹ کے فروغ کے لیے کیے جانے والے اقدامات  ملک میں 

ل

ئ

ری

 مکاناتی اکائیوں کی کمی کو ختم کرنے کے حکومتی ایجنڈا میں بھی مددگار ہوگا۔ 

 

ئی ایف سی شعبے کی حرکی
 
ات میں دو نئی کمپنیوں کی شمولیت سے ا

ئی ہے۔۔۔
 
 تبدیلی ا

دورانِ سال سرمایہ کاری کمپنیوں کی تعداد یکساں رہی۔ تاہم،  ایک کمپنی  بروکریج ہاؤس   

اجارہ کمپنی سرمایہ کاری مالی کمپنی میں تبدیل میں انضمام کی وجہ سے    ہوگئی اور ایک 

فیصد  181.69 میں  ء کے دوران آئی ایف سیز کے اثاثوں18ہوگئی۔  چنانچہ مالی سال 

ء کے  بق  دو کمپنیاں آئی ایف 2018(مزید برآں،  دسمبر  4.2.8چارٹ اضافہ ہوا )

فیصد حصے کی حامل ہیں۔  دو کمپنیاں حال ہی میں  آئی ایف  83سی کے مجموعی اثاثوں کے 

 سی شعبے میں شامل ہوئی ہیں۔ 

 

گنا  11ء میں ایک نئی کمپنی کے آغاز سے  آئی ایف سیز  کے قرضے 2017مزید یہ کہ  

 ایک ء میں یہ 2016ارب روپے ہوگئے جبکہ  13 کے دوران ء 2017اضافے کے ساتھ 

  تبدیلی ،  ایک اجارہ کمپنی کی سرمایہ کاری مالی کمپنی میں اس کے علاوہ ارب روپے تھے۔  

                                                           
193

فرسودگی اور  ء میں آئی ایف سیز کے اثاثوں پر منافع خاصا بڑھ گیا جس کی وجہ  غیر جاذب ٹیکس کی 16مالی سال  

ملین روپے کے اضافی ٹیکس اثاثوں  کی نشاندہی  480.8غیر استعمال شدہ ٹیکس خساروں کی آگے منتقلی  کے لحاظ سے  

 تھی۔ 

ارب  18ء میں بڑھ کر 2018گنا اضافے سے   12اثاثے  سے  آئی ایف سیز کے اجارہ

ارب روپے تھے۔ مزید برآں،  آئی ایف سی  1.3ء میں یہ 2017روپے ہوگئے جبکہ 

گنا سے زائد  16ء میں 2018ء کے مقابلے میں 2016شعبے  کے قرضے اور اجارہ اثاثے  

 بڑھ گئے۔ 

 

فیصد ہوگیا  8.20کا حصہ کم ہوکر  مجموعی اثاثوں میں غیر فعال اثاثوں  تکء  2018دسمبر 

فیصد( تھا۔  مزید یہ کہ  اگر  62.24ء میں 2016فیصد ) 18.28ء میں یہ 2017جبکہ 

موجودہ شامل ہونے والی آئی ایف سیز کو نکال دیا جائے تو  باقی ماندہ کمپنیوں کی متعدی 

 فیصد  فراہم کی گئی ہے۔  64.78فیصد  ہے جس میں سے   34.32شرح    

 

کمپنیوں نے بھی اس شعبے کی نفع آوری  پر مفید اثر ڈالا۔انھوں نے شعبے کو نقصانات  نئی

ملین روپے کے نقصان بعد از ٹیکس  مالی سال  294ء میں 17سے نکال لیا ہے۔  مالی سال 

ارب روپے کے منافع  میں تبدیل ہوگئے ہیں۔  اسی طرح،   بعد از  1.6 کے دوران ء 18

فیصد  4.0 ء میں بڑھ کر بالترتیب2018بھی  اور ایکویٹی پر منافع ٹیکس اثاثوں پر منافع 

 3.8فیصد اور منفی  1.9ء میں  یہ بالترتیب منفی  17فیصد ہوگئے جبکہ مالی سال  19.8اور 

فیصد تھے۔ 
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 ء2018جائزہ، مالی استحکام کا 

 

کے باہمی ارتباط سے ابھرنے والے  بینک اور  غیر بینک  شعبوں 
 خطرات  پست رہے ہیں۔۔۔

مالی اداروں کے شعبوں کے مابین باہمی ارتباط  کی متعدد راہیں بینکاری اور غیربینک 

موجود ہیں۔ دونوں شعبے بنیادی طور پر ایکویٹی سرمایہ کاریوں ، قرض  گیری/ قرض 

 (۔4.2.9چارٹ سرمایہ کاری اور امانتوں کے ذریعے منسلک ہیں )  ،گاری

 

 اثاثہ کی کمپنیاں    اور سرمایہ کاری   22فی الوقت 
ِ
 11مشیران   فعال ہیں جن میں سے انتظام

 اثاثہ کی کمپنیوں نے  11بینکوں / ترقیاتی مالی اداروں کے زیرِ ملکیت ہیں۔ ان 
ِ
انتظام

فیصد پر مشتمل ہیں۔ مزید یہ کہ اس  85فنڈز جاری کیے ہیں جو مجموعی فنڈز کے  215

 اثاثہ کی 
ِ
کمپنیوں کا حصہ زمرے کے مجموعی اثاثوں میں   بینکوں کے زیرِ ملکیت  انتظام

(۔ بینکوں نے 4.2.4جدول فیصد تھا( ) 73.07ء میں 2017فیصد ہے ) 75.41

میوچل فنڈز میں اپنی بلاواسطہ سرمایہ کاری میں اضافہ کیا ہے۔   تاہم،  میوچل فنڈز میں 

 بینکوں کا اکتشاف زیادہ نہیں  ہے۔ 

 

 

 

 

 

 

 

اما  

باہمی ارتباط کے وا :      چارٹ 

قرض 

سرمایہ کاری  بینکوں  کے    میں

شعبۂ بینکاری  غیر بینک مالی شعبہ

ی ایکویٹی سرمایہ کار

 ا وا / کر ٹ لا 

یہ کاری فنڈز میں سرما/اسٹا 

مجموعی مالیت

)i(

بینکوں کا حصہ 

)ii(

بینکوں کا مجموعی حصہ*

)iii= ii/i(

مجموعی مالیت

)i(

بینکوں کا حصہ 

)ii(

بینکوں کا مجموعی حصہ*

)iii= ii/i(

مجموعی مالیت

)iv( 

بینکوں کا حصہ

)v(

بینکوں کا مجموعی حصہ*

)vi= v/iv( 

فیصدفیصدفیصد

                      54.42           12.9                   23.7                    50.22                     11.9                      50.0023.7                12.0                124.0۔ اثاثہ جاتی انتظام کی کمپنیز/ سرمایہ کاری مشیر کی ایکویٹی

                     75.41        645.9                856.6                   73.07                  597.3                   72.74817.3            637.9            2876.9۔ اثاثہ جاتی انتظام کی کمپنیز/ سرمایہ کاری مشیر کے زیرِ انتظام اثاثے

                        7.34           47.1                641.7                      4.58                      30.0                    4.56654.2                32.4             3710.2۔ میوچل فنڈز کا حجم

                      92.54        257.1                277.8                    90.70                   230.6                    96.51254.2             221.5             4229.5۔ مالیاتی اداروں میں میوچل فنڈ کا اکتشاف

                        7.27              6.2                   84.7                      4.18                        3.8                      3.0891.8                  3.8             5122.9۔ ایکویٹی کے 20 اولین تمسکات میں  میوچل فنڈ کا اکتشاف

                     47.55              8.0                   16.7                   59.74                         9.0                      67.9115.0 7.9                                    611.7۔ قرضے کے 10 اولین تمسکات میں میوچل فنڈ کا اکتشاف

                     16.25           11.2                   68.8                   19.10                     13.1                      30.5868.7                21.1               768.9۔ میوچل فنڈ یونٹوں  کے 20 اولین حاملین

ماخذ: ایس ای سی پی

٭ متعلقہ مد میں بینکوں کے حصے سے مراد ہے:

و ک وغیرہ میں میوچل فنڈز کی سرمایہ کاریاں
صک
6۔ بینکوں کی جانب سے جاری کردہ ٹی ایف سیز/ کمرشل وثیقہ جات/

7۔ میوچل فنڈز کی حامل 20 اولین اکائیوں میں بینک )سرمایہ کاری قدر(

1۔ بینکوں کے زیرِ ملکیت اثاثہ جاتی انتظام کی کمپنیز/ سرمایہ کاری مشیر کی ایکویٹی

2۔ بینکوں کے زیرِ ملکیت اثاثہ جاتی انتظام کی کمپنیز/ سرمایہ کاری مشیر کے زیرِ انتظام میوچل/ پنشن فنڈز اور جزدان 

3۔ میوچل فنڈز کی اکائیوں میں بینکوں کی سرمایہ کاریاں

 میں میوچل فنڈز کی سرمایہ کاریاں

 

ٹ

 

من
ئس  لی
پ

4۔ بینکوں کے ساتھ امانتوں، سی او ڈی/ ٹی ڈی آر اور عندالطلب رقم/ 

5۔ بینکوں کے معمولی حصص میں  میوچل فنڈ کی سرمایہ کاریاں

ارب روپےارب روپےارب روپے

دسمبر 18ءدسمبر 17ءجون 17ء

جدول 4.2.4: غیربینک مالی کمپنیوں کا رقوم کا بہاؤ اور بینکاری شعبے کے لیے اکتشاف
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 ء2018مالی استحکام کا جائزہ، 

 

ئد ہ زر   ی
طلن
دوسری طرف ، امانتوں میں سرمایہ کاری  ، سی او ڈی / ٹی ڈی آر / سی او آئی اور  

فنڈز کا بینکاری شعبے میں اکتشاف بڑھ  کے ذریعے میوچل ساتھ سرمایہ کاری بینکوں کے  /

 ( ۔ 4.2.4جدول گیا ہے )

 

 متاثر کیا تاہم غیر بینک مالی شعبے میں سست روی  نے ان کے قرض کی ضروریات کو بھی

ء کے دوران قرض  کی راہوں کے لحاظ سے غیر بینک مالی شعبے میں 2018ہے۔ اسی طرح  

(۔  بینکوں سے قرض کی راہوں میں 4.2.5جدول بینکوں کے اکتشاف  میں کمی آئی ہے)

 کمی کی ایک اور وجہ  میوچل فنڈز کے لیے سیالیت کی ضروریات  سے دست برداری ہے۔  

 

 اثاثہ کی کمپنیوں  کے لیے  تقاضے میوچل فنڈز کی 
ِ
معاونت کے لیے  ایس ای سی پی انتظام

سے دستبردار ہوگیا ہے تاکہ   بینکوں / ترقیاتی مالی اداروں کی جانب سے ہر فنڈ  کے خالص 

فیصد کے مساوی  قرض کی راہوں کا انتظام کیا جاسکے۔  10اثاثوں کے  

194

  

 

کی جانب سے امانتوں کے متناسب حجم،  سرمایہ کاری غیربینک مالی اداروں کی  بینکاری شعبے 

اور قرض گیری کے لحاظ سے   غیر بینک مالی ادارے بینکاری نظام کے ساتھ ساتھ مالی نظام 

کے لیے بھی کوئی نظامیاتی  خطرہ  نہیں رکھتے۔ تاہم ، وہ مجموعی مالی نظام میں ساکھ کے بلند  

  خطرے کے حامل ہیں۔

 

مستقبل میں  مالی منڈیوں میں پیش رفت مالی نظام کی پیچیدگی کو  بڑھا سکتی ہے اور  اسی طرح 

مالی اداروں کے مابین  باہمی ارتباط پیدا ہوگا۔   اسٹیٹ بینک اور ایس ای سی پی  اپنی ذمہ 

د داریوں سے آگاہ ہیں نیز مجموعی مالی نظام کے استحکام کو یقینی بنانے   اور صارفین کے مفا

کے تحفظ  کے لیے انھوں نے کئی اقدامات کیے ہیں۔  ان میں سے ایک اہم اقدام ضابطہ 

کاروں کی کونسل کی تشکیل ہے، جو  میعادی طور پر  مالی نظام کی کارکردگی کا جائزہ لیتی  اور 

ان میں ابھرتے ہوئے خطرات  کو جانچتی ہے۔ مزید برآں،  قومی مالی استحکام کونسل 

 سی( کی تشکیل   کے لیے کام جاری ہے،  جس میں دو ضابطہ کاروں کے )این ایف ایس

 علاوہ متعلقہ وزارت بھی شامل ہوگی۔ 
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ء، دستیاب ہے: 2017دسمبر  29ء بتاریخ 2017برائے  37ہدایت نمبر  

-withdrawal-2017-37-no-https://www.secp.gov.pk/document/circular

funds/?wpdmdl=30212-mutual-for-requirements-liquidity-of 

واجب الادارقم کی حد

5,9931,362دسمبر 17ء

5,7121,491جون 18ء

1,1531,000دسمبر 18ء

ی 4.2.5: بینکاری شعبے کی جانب سے اثاثہ جاتی انتظام کی کمپنیز کو قرض گار جدول 

ملین روپے

ماخذ: اسٹیٹ بینک آف پاکستان 

https://www.secp.gov.pk/document/circular-no-37-2017-withdrawal-of-liquidity-requirements-for-mutual-funds/?wpdmdl=30212
https://www.secp.gov.pk/document/circular-no-37-2017-withdrawal-of-liquidity-requirements-for-mutual-funds/?wpdmdl=30212

