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Abu Dhabi stabilisiert die Emirate

Die Foderation am Golf ist
trotz der jiingsten Turbulen-
zen nicht gefahrdet. Dafiir
sorgt Dubais starker Nachbar.

Von Rainer Hermann

ABU DHABI, 30. November. Ein schlech-
tes Jahr neigt sich fiir die Vereinigten Ara-
bischen Emirate dem Ende zu. In Dubai
drehen sich keine Baukrine mehr, und
Abu Dhabi nimmt aufgrund der gesunke-
nen Olpreise und der zuriickgefahrenen
Olproduktion weniger Petrodollars ein.
Dennoch schitzt der Internationale Wih-
rungsfonds, dass das Bruttoinlandspro-
dukt der sieben Emirate 2009 real um
nur 0,2 Prozent zuriickgeht. Fiir das kom-
mende Jahr aber prognostizieren Regie-
rung und Experten wieder ein Wachstum
von 4 Prozent oder mehr.,

Die Vereinigten Arabischen Emirate
sind ein Zusammenschluss von sehr un-
gleichen Emiraten. Entstanden ist die F6-
deration nach dem Riickzug der Briten
1971. Thre beiden Schwergewichte sind
Abu und Dhabi, in denen jeweils ein Drit-
tel der Bevolkerung von insgesamt 6 Mil-
lionen Menschen lebt. Drei Viertel von
ihnen sind keine emiratischen Staatsbiir-
ger. Abu Dhabi war wegen seiner Olpro-
duktion immer sehr reich. Das Emirat

steuert 3 Prozent zur Olproduktion der

Welt bei, besitzt aber knapp 10 Prozent
aller Olvorkommen. In Dubai hingegen
hatte das Erdél gerade zur Anstofifinan-
zierung einer Entwicklung gereicht, die
die Hafenstadt zu einem Logistik- und Fi-
nanzzentrum machen sollte.
_ Die Volkswirtschaft der Vereinigten
Emirate ist mit 260 Milliarden Dollar
nach Saudi-Arabien die zweitgroBte der
arabischen Welt, groBer als jene der beval-
kerungsreichen Staaten Agypten und Al-
gerien. Sie wuchs mit dem Olpreis und
Dubais Diversifizierung. Abu Dhabi steck-
te die Petrodollars in seine Staatsfonds,
die nach Schétzung des amerikanischen
Sovereign Wealth Fund Institute selbst
nach dem Abschmelzen in diesem Jahr
tiber Aktiva von 627 Milliarden Dollar ver-
fiigen und damit iiber mehr als die Staats-
fonds aller anderen Lander. Mitte Novem-
ber kiindigte Aabar, einer der Staats-
fonds, seine Bereitschaft an, den Anteil
an der Daimler AG von 9,1 Prozent auf 15
Prozent aufzustocken, Im laufenden Jahr
senkte Abu Dhabi seine Olproduktion
von 2,6 Millionen Barrel am Tag auf 2,3
Millionen Barrel, Wegen des gleichzeitig
sinkenden Olpreises gehen die Export-
erlose von 81 Milliarden Dollar auf vor-
aussichtlich 46 Milliarden Dollar zuriick.
Ein nicht bekannter Teil der Olexport-
erlose flieft direkt in diese Staatsfonds
und nicht erst in den Staatshaushalt der
Foderation oder des einzelnen Emirats.
Das erschwert die Einordnung der offi-
ziellen Wirtschaftsdaten. Zudem gibt
Abu Dhabi die Rendite seiner Staatsfonds
nicht bekannt. Vor der Krise hatten ihre
Gewinne nach Berechnung von Analys-
ten die Erlse aus dem Olexport iibertrof-

fen, Jedes Emirat ist zudem fiir seine In-
frastruktur selbst verantwortlich, finan-
ziert sie also aus dem jeweils eigenen Bud-
get. Je nach Bedarf stellt Abu Dhabi, das
reichste Emirat, Schecks aus, einen An-
spruch darauf gibt es aber nicht; die Zah-
lungen werden auch nicht verdffentlicht.
Bekannt sind nur die Daten fiir den Staats-
haushalt der gesamten Foderation. Sie las-
sen Trends erkennen: Stiegen die Ausga-
ben 2007 und 2008 noch um je 20 Pro-
zent, nehmen sie 2010 nur noch um 4 Pro-
zent auf umgerechnet 12 Milliarden Dol-
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lar zu. Ungewohnlich stark wachsen die
Ausgaben fiir Bildung und Gesundheit.
Zu den Aufgaben des Zentralstaats ge-
hort auch die Geldpolitik. Die Zentral-
bank hat einheimischen und auslandi-
schen Banken am Montag, als das islami-
sche Opferfest endete, wieder frische Li-
quiditat bereitgestellt, um zu verhindern,
dass sie in den Sog der Turbulenzen um
den Zahlungsaufschub von Dubai World
geraten. Schon im Februar 2009 hatte die
Zentralbank fiinf Banken in Abu Dhabi
frische Liquiditat von 4,3 Milliarden Dol-
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lar zugeschossen. Kaum Spielraum hat
sie in der Zinspolitik: Der Dirham ist seit
1997 an den amerikanischen Dollar ge-
koppelt. Im Gefolge der Fed hat die Zen-
tralbank in Abu Dhabi deshalb die Zinsen
zu senken, was 2008 in einer iiberhitzten
Volkswirtschaft zu einem Anstieg der In-
flation auf 16 Prozent gefiithrt hat. Ein ei-
genes Instrument schuf sie sich, als sie zur
Unterstiitzung der Banken einen kurzfris-
tigen Kreditrahmen aufstellte. Im Septem-
ber senkte sie den Zinssatz dafiir von 3,5
Prozent auf 1,5 Prozent. Nicht beteiligen
wollen sich die Emirate an der gemeinsa-
men Wihrung der sechs Staaten des
Golf-Kooperationsrats (GCC), die ur-
spriinglich Anfang 2010 eingefiihrt wer-
den sollte, nun aber auf frithestens 2012
verschoben ist. Die Emirate hatten sich
nach Differenzen mit Saudi-Arabien iiber
den Sitz der kiinftigen Zentralbank im
Mai verargert aus dem Projekt zuriickge-
ZOgen.

Innerhalb der Vereinigten Arabischen
Emirate deutet sich mittelfristig eine Ver-
legung des Finanzmarktzentrums von Du-
bai nach Abu Dhabi an. Auf der Insel Sow-
wah baut Abu Dhabi die Infrastruktur da-
fiir auf. Dann kénnte es zu einer gemein-
samen Borse kommen, was Anfang der
neunziger Jahre geplant war, bevor Dubai
vorpreschte und seine eigene Borse griin-
dete. Je michtiger Abu Dhabi wird, desto
mehr wird sich das geschwéchte Dubai
auf seine Kernkompetenzen konzentrie-
ren miissen als Drehscheibe fiir Logistik
mit seinem Freihafen Jebel Ali und als
Standort internationaler Unternehmen.

Die Auslandsverschuldung der Verei-
nigten Arabischen Emirate liegt bei 130
Milliarden Dollar, was der Hailfte des
Bruttoinlandsprodukts entspricht. Etwa
80 Milliarden Dollar aber, manche Schiit-
zungen reichen bis zu 100 Milliarden Dol-
lar, entfallen allein auf Dubai. Vor der Kri-
se konnten viele Unternehmen ihre Ver-
bindlichkeiten aus dem Cashflow und
dem Zugang zu internationalen Finanz-
mirkten begleichen. Nun sind andere
Wege gefragt.
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