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Presseartikel vom 26. November berichten, dass die
Gldubiger der Holdinggesellschaft Dubai World und ihrer Tochter
Nakheel um einen Aufschub fiir die Riickzahlung von Krediten gebe-
ten wurden.

Betroffen sind selbstandige Immobilienentwicklungsgesellschaftenin
Dubai (wie Nakheel), diese versuchen ihre Schuldenlasten unter Be-
teiligung der Glaubigerbanken neu zu verhandeln. Da Dubai nach
Dorics Kenntnis keine Garantien fiir die Schulden von Nakheel {iber-
nommen hat, geht es hier auch nicht um die ,Pleite” von Dubai, son-
dern um die Neuverhandlung von Altschulden.

Das gesamte Immobilienentwicklungsthema in Dubai ist nichts wirklich
Neues, sondern seit langer Zeit bekannt. Dass viele Bauentwicklungen
in einer Krise so ihre Not haben, ist daher nicht tiberraschend.

Was ist jetzt tatsachlich neu?

Bisher hat jeder Kapitalgeber (darunter meist Banken) gedacht, er
leiht Geld an ein Unternehmenin Dubai und der Staat zahlt schon. Bis-
her war das durchaus die Regel. Deshalb jetzt plotzlich die Uberra-
schung, dass liber ein Moratorium des Schuldendienstes gesprochen
wird und Dubai oder Abu Dhabi nicht einfach die Kasse 6ffnen. ,,Unbe-
dachte”, die Geld verliehen haben, ohne auf die Wirtschaftlichkeit des
Kreditnehmers zu achten, sind jetzt wieder einmal verwirrt. Doric weil3
aktuell nicht, wie sehr sich ein Nichtzustandekommen des Moratoriums
fiir Nakheel auch auf europdische Banken durchschlagen wiirde, geht
jedoch davon aus, dass es nicht gut ware.

Doric beurteilt Emirates — wie seit vielen Jahren - nicht deshalb als
guten und zuverldssigen Leasingnehmer, weil sich Emirates im Staats-
besitz befindet, sondern weil es ein langfristig erfolgreiches Wirt-
schaftsunternehmen ist. Ebenso wie in der langen Historie der
Leasingfonds mit Emirates hat es noch nie eine Staatsgarantie fiir
Finanzverpflichtungen von Emirates gegeben. Gleiches gilt nach
Kenntnis von Doric auch fiir andere Unternehmen, wie Nakheel.
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Zuriick zur Fluggesellschaft Emirates

Emirates ist ein eigenstandiges - profitables - Wirtschaftsunterneh-

men, und

- eineder profitabelsten Firmen in arabischer Hand;

- verweist darauf 21 Jahre hintereinander Gewinn gemacht zu haben
und wird dies auch im laufenden Geschaftsjahr 2009/2010 tun;

- Dubai ist ein Flugdrehkreuz mit 24h/7Tage - Betrieb (d.h. also
ohne Nachtflugverbot) und davon profitiert Emirates als Lang-
streckenfluggesellschaft.

Zynisch kdnnte man sogar sagen, jetzt miissen mehr (unverniinftige)
Immobilien-Banker zu Verhandlungen des Moratoriums fliegen.

Die Golfstaaten werden bestehen bleiben und Emirates nicht ihren
Flugbetrieb einstellen. Davon ist Doric iiberzeugt.

Wir méchten auch auf unser beigefiigtes Doric Informiert vom 6.
November 2009 ,Emirates steigert Gewinn” verweisen.
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