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Inwestycyjny wiatr zmian w Arabii Saudyjskiej
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Do Arabii Saudyjskiej dotart ,,wiatr zmian”, ktéry moze radykalnie odmieni¢ klimat inwestycyjny w tym kraju.
Wszystko wskazuje na to, ze w najblizszej przysztosci bedziemy wreszcie Swiadkami jednego z najbardziej
oczekiwanych wydarzeh w bliskowschodnim Swiecie finansowym, czyli otwarcia saudyjskiego rynku papieréw
wartosciowych dla inwestoréw zagranicznych.

Arabia Saudyjska to kolebka islamu; Muzutmanie z catego Swiata przybywajg po duchowe wsparcie do dwéch
swietych saudyjskich miast - Mekki i Medyny. Ze wzgledu na surowy pustynny klimat i ekstremalne temperatury,
kraj postrzegany jest jako bardzo trudno dostepny. Klimat inwestycyjny moze jednak wkrétce stac sie nieco
bardziej przyjazny dla cudzoziemcéw - zlokalizowany w Rijadzie urzad ds. rynkéw kapitatowych zapowiedziat, ze
juz w 2015 r. inwestorzy zagraniczni bedg mogli kupowad i sprzedawac¢ akcje ujete w saudyjskim indeksie
Tawadul All Share Index. Przed wdrozeniem tej przetomowej zmiany, inwestorzy spoza szesciu krajow
cztonkowskich Rady Wspdtpracy Krajéw Zatoki Perskiej (GCC) majg wytacznie posredni dostep do tego rynku, tj.
poprzez swapy i fundusze ETF.

Dotgczenie Arabii Saudyjskiej do Swiatowej Organizacji Handlu w 2005 r. utorowato droge do otwarcia Krélestwa
na zagraniczne inwestycje oraz zachecito saudyjskie wtadze do dalszego zaangazowania w reformy ekonomiczne
i dywersyfikacje.

Uwazam, ze ta zapowiedzZ saudyjskiego regulatora finansowego catkowicie odmienia sytuacje w regionie. Warta
745 mild USD[1] gospodarka Arabii Saudyjskiej przy¢miewa wiele innych regionalnych gospodarek, a lokalny
rynek jest dojrzaty i odpowiednio dokapitalizowany. Saudyjska gietda jest jednym z najbardziej ptynnych rynkéw
papieréw wartosciowych w regionie i notuje najwieksza liczbe realizowanych i oczekujgcych na realizacje
pierwszych ofert publicznych (IPO). Pojawiajg sie spekulacje, ze Arabia Saudyjska moze awansowad w klasyfikacji
MSCI juz w ciggu najblizszych dwdch lat, dokonujac poteznego skoku z kategorii ,,nowych rynkéw wschodzacych”
i przyciggajac duze zainteresowanie nowych inwestoréw.
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Arabia Saudyjska jest najwiekszym producentem zrzeszonym w OPEC (ang. Organization of the Petroleum
Exporting Countries - Organizacji Krajéw Eksportujacych Rope Naftowg), a ropa ma ogromny wptyw na przychody
do budzetu i na PKB. Sadzimy jednak, ze saudyjska gospodarka ma do zaoferowania inwestorom znacznie wiecej
niz tylko bogactwo zasobdéw ropy. PrzekonaliSmy sie, ze znakomicie zarzadzanych saudyjskich spétek jest wiele i
to nie tylko w sektorze energetycznym. Podobajg nam sie banki oraz spétki zwigzane z rynkiem konsumenckim,
np. sprzedawcy detaliczni czy producenci zywnosci i napojéw, obstugujgcy nie tylko rynek saudyjski, ale takze
inne rynki bliskowschodnie. W Arabii Saudyjskiej dostrzegamy duzy potencjat i intensywnie poszukujemy
kolejnych mozliwosci. Co dla nas szczegélnie istotne w kontekscie rynkowego entuzjazmu podsycanego
doniesieniami o otwarciu rynku na inwestoréw zagranicznych, ceny akcji saudyjskich spétek réwniez sg
atrakcyjne. W $redniej perspektywie spodziewamy sie rosngcego zainteresowania inwestoréw zagranicznych,
wraz z przygotowaniami do wtgczenia Arabii Saudyjskiej do globalnych indekséw. Mozna oczywiscie spodziewad
sie takze pewnego nasilenia dziatalnosci spekulacyjnej, jak miato to miejsce w Zjednoczonych Emiratach
Arabskich i Katarze, gdy agencja MSCI zapowiedziata ich awans do kategorii rynkéw wschodzacych - na obydwu
tych rynkach nastagpity po pewnym czasie ostre korekty. Mamy jednak nadzieje, ze saudyjskie wtadze podejma
odpowiednie kroki, by zapobiec takim wahaniom, wprowadzajgc odpowiednie reguty inwestycyjne oraz otwierajac
rynek w sposdéb stopniowy.

W 2013 r., Arabia Saudyjska wypracowata duze nadwyzki na rachunku obrotéw biezacych i w budzecie, w
rezultacie wysokich przychodéw ze sprzedazy ropy (rosnacych dzieki zaréwno duzej produkcji, jak i wzrostom cen
surowca). Rzad od kilku lat znaczgco zwieksza wydatki na caty szereg projektéw majacych zdywersyfikowad
gospodarke i stymulowad wzrost gospodarczy. Uwazamy, ze Arabia Saudyjska, z rezerwami walutowymi
przekraczajgcymi 100% PKB, ma wszystko czego trzeba, by kontynuowad wydatki.[2] Stopa wzrostu
gospodarczego takze jest imponujaca; na przestrzeni ostatnich czterech lat, PKB rést w srednim tempie
przekraczajgcym 6%, cho¢ w 2014 r. tempo rozwoju najwyrazniej nieco s’fabnie.m
Wyzwania w Arabii Saudyjskiej

Pomimo korzystnego, wedtug nas, klimatu ekonomicznego i inwestycyjnego, Arabia Saudyjska ma takze kilka
problemdéw, wsréd ktérych jednym z najwiekszych jest wysokie bezrobocie wsréd mtodych Saudyjczykéw.
Mediana wieku w populacji Arabii Saudyjskiej wynosi 26,4[4], a w 2010 r. w gospodarce saudyjskiej pracowato ok.
8,5 mIn cudzoziemcéw, co stanowi niemal jedng trzecia catej populacji[5]. To pokazuje dlaczego wzrost
zatrudnienia jest tak wazny dla mieszkancéw tego kraju. Wiadze prébujg walczy¢ z tym problemem; w ramach
dziatan na rzecz rozwoju ksztatcenia zawodowego, rzad utworzyt Uniwersytet Nauki i Technologii im. Kréla
Abdullaha. Z moich rozméw z przedstawicielami saudyjskich wtadz przeprowadzonych w ciggu ostatnich kilku lat
wynika, ze coraz wiecej robi sie na rzecz promocji edukacji i zatrudnienia wsréd miodych obywateli, ktérym
czesto brakuje wyksztatcenia i kompetencji technicznych, jakich poszukuje sektor prywatny. W krétkiej i sSredniej
perspektywie, rozbieznos¢ pomiedzy wydajnoscia krajowego systemu szkolnictwa a wymaganiami
przedsiebiorstw prywatnych moze sie utrzymac.

Ogédlnie rzecz biorgc, niezbedne jest, naszym zdaniem, zwiekszenie zatrudnienia w sektorze prywatnym (obecnie,
dwie trzecie Saudyjczykdéw pracuje w sektorze publicznym). Ponadto, mtodzi obywatele potrzebujg wiekszej
motywacji i lepszego przygotowania, by méc wykonywad rozmaite zadania, jakich potrzebuje gospodarka. Co
ciekawe, saudyjskie Ministerstwo Pracy ogtosito ostatnio nawigzanie wspétpracy z Uniwersytetem Harvarda i MIT
(Massachusetts Institute of Technology), ktérej efektem ma by¢ uruchomienie platformy ksztatcenia online
jesienig tego roku. Projekt ten obejmuje unikalny pilotazowy program adresowany do saudyjskich kobiet,
mtodziezy, 0oséb niepetnosprawnych i mieszkancéw obszardéw wiejskich, ktérzy czesto majg ograniczony dostep
do mozliwosci zwigzanych z edukacjg i zatrudnieniem.

Typowym dla tego regionu Zrédtem obaw niezmiennie sg czynniki geopolityczne. Arabska wiosna, ktéra odbita sie
szerokim echem w wielu krajach Bliskiego Wschodu, nie wywotata zbyt wielkiego entuzjazmu do protestéw w
Arabii Saudyjskiej. Wynika to czeSciowo z poprawy sytuacji ekonomicznej i generalnie wysokich standardéw
zyciowych, a takze z popularnosci kréla i poparcia dla jego reform. Ostatnie napiecia w regionie nie miaty jak
dotgd wiekszego wptywu na gospodarke Arabii Saudyjskiej, poza pewnymi wahaniami cen ropy.
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Arabie Saudyjska postrzegamy jako gospodarke zapewniajgca posrednig ekspozycje na wzrost w catym regionie
Zatoki Perskiej, a wzrost zainteresowania rynkiem saudyjskim bedzie miat najprawdopodobniej korzystny wptyw
takze na inne rynki. Liczymy na to, ze wzrost inwestycji zagranicznych przetozy sie na diugoterminowe korzysci
dla kraju i regionu. Z niecierpliwoscig czekamy na potencjalne mozliwosci, jakie to przetomowe wydarzenie
przyniesie inwestorom.

Komentarze, opinie i analizy dr. Mobiusa sg przedstawione wyfacznie w celach informacyjnych i nie stanowig
indywidualnych porad inwestycyjnych ani zachety do zainwestowania w jakiekolwiek papiery wartosciowe czy
stosowania jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej. Biorac pod uwage zmiennosc¢ warunkow rynkowych i
ekonomicznych, wszelkie komentarze, opinie i analizy sg w petni aktualne wytgcznie w dniu ich publikacji i mogg
ulec zmianie bez odrebnego powiadomienia. Informacje zawarte w niniejszym dokumencie nie stanowig
kompletnej analizy wszystkich istotnych faktow dotyczgcych jakiegokolwiek kraju, regionu, rynku, branzy,
inwestycji czy strategii inwestycyjney.

Informacja natury prawnej

Z inwestowaniem na rynkach zagranicznych zwigzane jest okreslone ryzyko, m.in. ryzyko wahan kurséw walut i
ryzyko niestabilnej sytuacji gospodarczej i politycznej. Inwestycje na rynkach wschodzacych, do ktérych nalezg
takze nowe rynki wschodzace, obarczone sg wiekszym ryzykiem wynikajacym z powyzszych czynnikéw, oprécz
typowych dla nich ryzyk zwigzanych z wzglednie niewielkimi rozmiarami, mniejszg ptynnoscia i brakiem
odpowiednich ram prawnych, politycznych, biznesowych i spotecznych dla rynkéw papieréw wartosciowych.
Poniewaz wspomniane ramy prawne, polityczne, biznesowe i spoteczne sg zwykle jeszcze stabiej rozwiniete na
nowych rynkach wschodzacych, a wystepujg takze rozmaite inne czynniki, takie jak podwyzszony potencjat
skrajnych wahan kurséw, braku ptynnosci, barier ograniczajgcych transakcje oraz mechanizméw kontroli gietd,
ryzyka zwigzane z rynkami wschodzacymi sg nasilone w przypadku nowych rynkéw wschodzacych. Kursy walut
moga podlegad znaczgcym wahaniom w krétkim czasie, przez co moga zaniza¢ stopy zwrotu z inwestycji.

[1] Zrédto: Bank Swiatowy, 2013 r., PKB (wg aktualnego kursu USD).

[2] Zrédto: MFW, baza danych , World Economic Outlook”, kwieciefr 2014 r. © Miedzynarodowy Fundusz
Walutowy. Wszelkie prawa zastrzezone.

[3] Zrédto: Ibid.
[4] Zrédto: CIA, ,, The World Factbook”, 2014 r., dane szacunkowe.

[5] Zrédto: Biuro Informacyjne Ambasady Krélestwa Arabii Saudyjskiej w Waszyngtonie (DC), Census, 2010 r.
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