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Saudiarabien: Boom moter utmaningar

e Med vérldens storsta oljeproduktion
och de storsta kanda oljereserverna
ar Saudiarabien en global
maktspelare.

e Oljeboomen skapar stark tillvaxt och
enorm rikedom. Bade den
ekonomiska och politiska stabiliteten
har forbattrats under senare ar.
Kungafamiljen har lyckats styra i en
forsiktigt reformerande riktning.

e Dollarfallet har utlést spekulation om
att riyalens fasta kurs mot dollarn
ska lossas. Det forefaller inte troligt.
Daremot lar planerna pa en
valutaunion fér gulfstaterna 2010
skrinlaggas.

e Vildiga infrastrukturprojekt planeras.
Men de sociala utmaningarna vad
gaéller arbetsmarknad och utbildning
ar stora. Boomen ar darfor
brackligare an den verkar.

Okad stabilitet

Under mars 2008 genomférde en grupp
foretrddare for nordiskt nédringsliv en resa
till Saudiarabien, anordnad av SEB.
Delegationen — som leddes av Marcus
Wallenberg och Annika Falkengren -
traffade under ndgra intensiva dagar en stor
samling saudiska beslutsfattare. Denna PM
sammanfattar mina egna intryck fran resan.

Sldende &r hur den ekonomiska och
politiska stabiliteten tilltagit. I borjan av
00-talet tedde sig framtidsutsikterna dystra.
Ett decennium med lagt oljepris och svag
tillvaxt, tillsammans med snabbt vaxande

befolkning, hade givit valdiga
budgetunderskott, en statsskuld pd over
100 procent av BNP, hog arbetsloshet och
fallande realinkomster. Den sjuklige Kung
Fahd foérmadde inte ta tyglarna for att starta
nodvéandiga reformer. Efter attentatet mot
WTC den 11 september 2001 - som
planlades och utfoérdes av saudier -
vacklade ocksd den sdkerhetspolitiska
alliansen med USA. Atskilliga bedémare
spadde kaos och kungadomets fall.

GDP per Capita

16,000 -
14,000 -
12,000 -
10,000 -
8,000 -
6,000 -
4,000 -
2,000 -

(USD)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Sa blev det inte. Tre faktorer har medfort en

scenforandring.

* De senaste arens hoga oljepris har givit
snabb real och finansiell tillvixt. BNP
per capita har stigit med 6ver 60 procent
sedan 2002. Budgetoverskotten ar stora
och statsskulden faller raskt.
Centralbankens reserver viaxer med 5
mdr USD i méanaden.

¢ Kung Fahd har eftertrdtts av sin mer
dynamiske bror Abdullah, som skickligt
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balanserar = reformstrivanden  mot
konservativ och religios traditionalism.

e Hotet frin Al-Qaeda har desarmerats.
Terroristerna forlorade det mesta av sitt
potentiella stod ndr de angrep inhemska
mal i efterdyningarna av 1le september.
Séakerhetstjansten har utpldnat de flesta
ledarna, samtidigt som en del wur
fotfolket aterassimilerats med hjilp av
hart socialt tryck.

Varldens storsta oljereserver
Saudiarabien &r inte bara védrldens storsta
oljeproducent. Kungaddmet dr ocksd den
enda storre producent med mojlighet att
patagligt 6ka produktionen. Det dr ocksa
det land som sitter pa de i sdrklass storsta
kdnda oljereserverna. Darutover besitter
man stora naturgasreserver.

Osédkerheten om fyndigheternas kvalitet ar
visserligen omtvistad, liksom chansen att
finna ny olja. Foresprakare for “peak oil”-
hypotesen menar att de storsta filten nu
toms  betydligt snabbare &n  vad
myndigheterna vill erkdnna. Men givetvis
fick var delegation inte del av annat dn de
officiella siffrorna.

De olika ldngsiktiga scenarier som
presenterats av internationella organ typ
IEA bygger alla pa att fossila brédnslen
fortsdtter att dominera (i organisationens
senaste ldngfristiga referensbana, star
fossila branslen for 80 procent av véarldens
energiférbrukning @nnu 2030). Samtidigt
okar Mellanosterns relativa tyngd som
oljeproducent, detta pa grund av att
oljekdllorna i Norge, UK och flera andra
lander efter hand sinar snabbare &n de
arabiska.

Trots all osdkerhet och alla grdlande
experters  skilda  uppfattningar om
reservernas exakta storlek blir
huvudslutsatsen att Saudiarabien under de

narmaste decennierna fortsatter att vara
virldens storsta oljeproducent — och att

dess andel av de kédnda reserverna
sannolikt okar annu en tid.
Implikationerna av detta hdnger pa

oljepriset.  Referensscenarierna i  de
internationella studierna bygger vanligen
pa ett langsiktigt pris runt 60-70 USD per
fat. Priset kan falla under den nivan vid
lagkonjunktur eller till foljd av snabb
teknisk utveckling och stora investeringar.
Men det kan ocksa pressas upp till f6ljd av
utbudsstorningar och fortsatt snabb tillvaxt
i bl.a Kina. Eftersom utvinningskostnaderna
for den arabiska oljan bara ligger pa 3-5
USD/fat  blir  slutsatsen  sjdlvklar:
Saudiarabien star infor decennier av
fortsatt snabb  inkomstokning och
rikedom.

Implikationen  dr att Kungadomets
politiska tyngd fortsitter att vixa. Landet
ar sedan ldnge den regionala stormakten,
men det radder ingen tvekan om att hoppet
om framtida rikedom ocksa véackt elitens
aptit pa en mer framtradande internationell
roll. Alliansen med USA ligger fast, men
Kungadomet vill gradvis att ta pa sig en
storre roll som talesman for
ravaruproducenter, for muslimer och for
regionen som helhet. Rivaliteten med Iran
kommer att skdrpas, men kan antagligen
hallas under kontroll, givet att Iran inte
radikaliseras ytterligare.

Véldiga investeringar

De styrande &r vdl medvetna om att landets
ekonomi ar skev, och att en mer balanserad
utveckling forutsatter massiva
investeringar. I langtidsbudgeter planeras
projekt for ndstan 400 miljarder USD
under det ndrmaste decenniet; det géller
infrastruktur och byggsektor (bland annat
flera nya hogteknologiska stdder som
konstrueras fran scratch), jordbruk och
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avsaltning av vatten, samt givetvis
utveckling av den petrokemiska industrin —
uppgiften framover dr inte bara att ta upp
oljan ur marken utan att forddla den.
Tillgdngen till billig energi gor ocksa att
man satsar stort pd energitung industri,
sasom aluminium. Rédknas den privata
sektorns foljdinvesteringar in, blir de totala
summorna an storre. Det som avtecknar sig
ar virldens totalt sett mest massiva
investeringsprogram utanfor Kina.

Foreign Direct Investment
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Regimen arbetar ocksd ambitiost pa att
forbattra foretagsklimatet for att locka in
utlindska investeringar och know-how. Vi
horde medryckande och entusiastiska
foredragningar  fran  reformstrdvande
beslutsfattare om hur de senaste drens
skattesdankningar och avbyrdkratisering nu
avsdtter resultat i de internationella
rankinglistorna. I Varldsbankens “Doing
business” (som mater hur latt det ar att
starta och driva foretag) har Saudiarabien
klattrat till plats 23. I WEFs senaste “Global
Competitiveness index) rankas
Kungadomet som nr 35. Resultatet har
blivit en kraftig Okning av inflodet av
direktinvesteringar.

Malet ar att rankas som en av virldens tio
ledande ekonomier redan 2010. Det &r nog
omdgjligt att na - men att det
overhuvudtaget lanseras vittnar om stora
ambitioner.

Inflationen stiger — men pegen haller

Den vdldsamma tillvixten har, foga
forvanande, inneburit att inflationen
kommit tillbaka. Efter ett decennium av
stillastdende priser har inflationen de
senaste tva dren klattrat till drygt 5 procent
i arstakt. Inte minst hdjda matpriser har
gjort att inflationen noteras, debatteras —
och vicker missnoje.

Inflationen har bidragit till att den saudiska
riyalens knytning till dollarn har borjat
ifragasdttas. I over 20 ar har den fasta
kursen hallits vid 3,75. Skalet till att man
valde en fast kurs gentemot USD var dels
behovet av stabilitet, dels att dollarn sa
totalt dominerar utrikeshandeln (pa grund
av oljan). I praktiken &dr det en sorts
sedelfondssystem som rader:
Centralbanken SAMA maste halla sa
mycket dollar att det tdcker mingden
utestdende sedlar. Nagon spekulation mot
knytningen férekommer knappast.

Négra aktorer i den privata ekonomin
rdknar dock med en mindre revalvering
mot dollarn under det ndrmaste aret. En
sadan skulle ge en viss inflationsdampning
via importen — men mot detta stdr att en
uppskrivning  ocksd  ger  minskade
oljeintakter i lokal valuta, svagare budget
och lagre védrde pd valutareserven. S& just
nu forefaller en revalvering inte trolig,
trots inflationen.

Storre forandringar av valutapolitiken,
sdsom Overgdng till rorlig kurs eller
valutakorg, ligger inte i pipeline. Ett skal ar
politiskt. Nar den viktigaste allierade — USA
— ar i ekonomisk kris, vill man inte stora de
ekonomiska relationerna genom en atgard
som kan tolkas som att Kungariket
ifragasdtter dollarn.

Inom ndgra ar ska dock, enligt planerna, de
sex ldnderna i GCC (Gulf Cooperation
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Council - Saudiarabien, Forenade
Arabemiraten, Kuwait, Oman, Qatar och
Bahrein) ingd en valutaunion. I dag tror fa
att denna union verkligen blir av som
planerat, redan 2010. Forberedelserna har
sackat och Kuwait har stort processen
genom Overgdang till valutakorg.

Aven osidkerheten kring valutaunionen
talar mot att réra dagens dollarpeg. Men
ndr den dagen kommer da unionsplanerna
skrotas eller skjuts pa en avldgsen framtid
lar riyalen komma upp pd dagordningen
igen. En mindre, kontrollerad revalvering
ar d4 inte osannolik. Motiveringen lar bli att
valutan dr nagot undervarderad. Nagon
overgang till rorlig kurs blir det dock inte.

Utmaningen: arbetsmarknaden
Saudiarabien &r alltsd en nation i stark
tillvaxt, med stora reserver, och hoga
ambitioner. Men landet tyngs ocksa av en
icke-fungerande  arbetsmarknad, = med
enorma reformbehov. Det giller allt fran
utbildning, rérlighet, kvinnans stillning och
relationen mellan saudier och invandrad
arbetskraft.

Landet upplever en snabb
befolkningsokning. Nastan en tredjedel av
befolkningen &r mellan 15 och 30, och
ungdomsarbetslosheten dr 30 procent. Den
utmaningen har man gemensamt med
manga andra tillvixtnationer, men det som
gor Saudiarabien speciellt dr kvinnornas
undertryckta stdllning och den vildiga
omfattningen av utlandsk arbetskraft.

I den privata sektorn utgor gastarbetarna
over 90 procent av arbetskraften, och bara
1 procent av de anstéllda dar ar kvinnor. I
den offentliga sektorn dr bade saudier och
kvinnor fler, men fortfarande bara en liten
minoritet. Kvinnor anstélls framfor allt som
larare och sjukskoterskor (for att undervisa
och varda andra kvinnor). Vuxna saudiska

mén anstdlls ofta i offentlig sektor pa vad
som i praktiken dr sinekurer. Madnga
vitthade for véar delegation om dalig
disciplin och arbetsmoral; den saudiska
medelklassen &r helt enkelt van vid att bli
forsorjd utan att behova anstranga sig. Det
verkliga jobbet gors av tillfdlligt anstdllda
expats fran Vast (ingenjorer och konsulter)
och lagt betalda manuella grovarbetare fran
Filippinerna, Pakistan och andra asiatiska
lander.

I langden &r den hdr extremt stratifierade
arbetsmarknaden ohallbar. Myndigheterna
driver sedan flera ar en politik for
”saudisering”; privata foretag som vill
expandera maste anstdllda en viss kvot
infédda. Politiken har dock moétts av stora
svarigheter; ofta presterar de inkvoterade sa
daligt att de blir en belastning for foretagen.

For att verkligen skapa inhemskt
humankapital och stirka saudiernas
stdllning pa arbetsmarknaden krivs en
markant forbattring av utbildningen — som
varit alltfor inriktad pd arabisk historia och
islam — och en kulturrevolution i synen pa
arbete och pad kvinnans stillning. Regimen
vrdaker nu in oljemiljarder i utbildning, men
det kommer naturligtvis att ta tid att vrida
utvecklingen, rekrytera och utbilda ldrare —
och framfor allt att dndra attityderna i de
mer konservativa folkgrupperna.

Reformer uppifran

Stora delar av befolkningen, framfor allt
bland &ldre pa landsbygden, dr mycket
traditionsbunden och vill inte ha nagon
forandring som kan misstankas medfora en
uppluckring av den islamska
samhallstrukturen. Den saudiska staten
bygger pa en fundamentalistisk och strikt
tolkning av islam — den s.k wahhabismen,
djupt rotad sedan generationer.
Kungafamiljens historia dr sedan 250 ar
intimt forknippad med wahhabismen, och
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kungen har sin legitimitet bl.a som viktare
av de heliga stdderna Mekka och Medina.

Likvdl dar det fran kungen som dagens
reformer ytterst emanerar. Kung Abdullah
ar son till rikets grundare och &r 6ver 80 ar
gammal. Men han har skickligt balanserat
mellan behovet att reformera ekonomin a
ena sidan och att inte alienera de
traditionsbundna & den andra.

Gradvis 6ppnas for fler kvinnor i arbetslivet
och for en forbattrad sekuldr utbildning. De
religiosa domstolarnas makt borjar allt mer
ifrdgasdttas och sedlighetspolisen syns
mindre péd gatorna nufortiden. Kungen sjalv
benadade i fjol i ett uppméarksammat fall en
gruppvaldtagen flicka som domts till
fangelse och spostraff for att hon varit ute
utan sdllskap av ndgon manlig sldkting.
Samtidigt har Saudiarabien blivit medlem
av. WTO, en departementsreform har
stromlinjeformat byrdkratin, skatter har
sankts, domstolsvasendet moderniserats
och utbildningen expanderar.

Det paradoxala ar att reformpolitiken drivs
— och legitimeras — av en envéldig kung.
Det gor den naturligtvis ocksd bracklig. Den
nuvarande kungen &r gammal, och
kronprinsen — en av hans broder - likasa.
Inom inte alltfér ménga ar ska makten foras
over till ndsta generation (i dag i 50-
arsdldern). En sorts intern ”valberedning”
har tillsatts inom kungafamiljen infor
generationsskiftet, men nagot demokratiskt
inflytande i vésterldndsk mening finns inte
Over processen.

Var den landar vet alltsd ingen.
Konsensusuppfattningen dr dock att den
forsiktiga  reformpolitiken  sannolikt
fortsdtter. Ju ldngre den nar, desto svarare
lar den bli att reversera. Bland yngre
stadsbor luckras de gamla vidrderingarna
upp - satellit-TV och Internet f6r in allt mer
vasterlandskt tainkande.

Attraktivt fér svenska foretag

For svenska foretag dr Saudiarabien en allt
mer lockande destination, bade som
exportland och producent. Kungariket ar
ekonomiskt centrum for en allt viktigare
region. Mycket stora ravarutillgangar finns,
vdldiga investeringar ska genomfdras och
kopkraften stiger snabbt. Utmaningarna for
den som vill etablera sig pa plats ligger
framfor  allt i  svdrigheterna  pa
arbetsmarknaden — att kunna rekrytera och
behdlla arbetskraft. For médnga nyanldnda
ar ocksa motet med den traditionsbundna
inhemska kulturen en stotesten.

Men trots alla de problem och den véaxtvark
som kan forvédntas, utgér den ekonomiska
expansionen en stark attraktion for
svenska foretag i dag. Handeln med,
investeringarna i och intresset for
Saudiarabien Okar starkt. Det jag sdg under
SEB-delegationens bestk i landet stdrker
mig i uppfattningen att den trenden bestar.

Klas Eklund
klas.eklund@seb.se

Innehallet i denna rapport ar baserat pa uppgifter som av Banken beddms vara palitliga. Banken Iamnar dock ingen garanti for
fullstéandigheten eller riktigheten i dessa uppgifter. De som tar del av rapporten uppmanas att basera sina investeringsbeslut pa

undersdkningar de sjalva bedémer vara nédvandiga.
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