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Corona-Pandemie und gesunkene Olpreise setzen
Golfstaaten unter Druck

Von Dawud Ansari und Hella Engerer

Geringere Olpreise infolge der Corona-Pandemie sowie Férderkiirzungen der OPEC+ fiihren zu
sinkenden Exporterlésen der 6labhangigen Golfstaaten

DIW Berlin simuliert mit OILMOD-Modell die Entwicklung des Olpreises und zieht Riickschliisse
auf kuinftige Exporte

Zeitnahe Erholung von Olmarkt und -preis sind unwahrscheinlich
Mehrbelastungen durch Pandemie verengen zusatzlich finanzielle Spielraume der Golfstaaten

Festhalten an Ol-Dominanz steht in Konflikt zu globalen MaBnahmen des Klimaschutzes,
Dialog notig

Die Wirtschaftslage der Golfstaaten bleibt angespannt: Olpreis diirfte tendenziell weiter sinken
Monatliche Spotpreise fir Erdol der Sorte Brent in US-Dollar pro Fass
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,Der Olmarkt ist auch weiterhin sehr fragil. Wegen der geringen Diversifizierung bleibt

die Lage in den Golfstaaten damit angespannt, eine baldige Abkehr von der Olabhiingig- g' g
keit ist aber unwahrscheinlich. [=

Audio-Interview mit Dawud Ansari

— Dawud Ansari — www.diw.de/mediathek
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GOLFSTAATEN UND ERDOL

Corona-Pandemie und gesunkene Olpreise
setzen Golfstaaten unter Druck

Von Dawud Ansari und Hella Engerer

ABSTRACT

Die Corona-Krise trifft die Golfstaaten auf besondere Weise.
Neben den direkten Folgen hat die Pandemie die Nachfrage
nach der wichtigsten Einnahmequelle einbrechen lassen, dem
Erdol. Der ohnehin durch den jlingsten Preiskrieg zwischen
Saudi-Arabien und Russland gedriickte Olpreis stiirzte im
Frihjahr ins Bodenlose. Auch wenn er sich danach wieder
leicht erholte, ist keine Entspannung in Sicht: Eine Marktsimu-
lation des DIW Berlin untersucht die weitere Entwicklung des
Olpreises und zeigt ein deutliches Risiko fiir einen kurzfristig
anhaltenden Abwartstrend. Dadurch durften die Exporterlose
der Golf-Anrainer weiter geschmalert werden. Die finanziellen
Spielraume der Lander werden enger, auch durch die pande-
miebedingten Mehrausgaben. Insgesamt besteht die Gefahr,
dass langfristige Herausforderungen fur die Region wie Diver-
sifizierung und der Umgang mit einer globalen Energiewende
nicht angegangen werden.
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Nachdem der Olpreis im Jahresverlauf 2019 leicht riickliu-
fig war, brach er aufgrund des globalen Nachfrageriickgangs
im Zuge der Corona-Pandemie im Frithjahr 2020 stark ein.
In den Folgemonaten legte er im Zuge des OPEC+'-Abkom-
mens wieder leicht zu (Abbildung 1). Die Exporterlose der
Golfstaaten,” die nach wie vor stark vom Olexport abhin-
gen, sind nach Berechnungen des DIW Berlin infolge der
Krise im Durchschnitt um etwa 60 Prozent zuriickgegangen.

Die Corona-Krise fithrt auch in den Golfstaaten zu zusitzli-
chen Belastungen fiir das Gesundheitswesen und die Wirt-
schaft. Erste Fille der Pandemie wurden in der Golfregion
nach Angaben der Weltgesundheitsorganisation (WHO)
bereits Ende Januar registriert. Die meisten Linder haben
zwar frithzeitig mit einem Lockdown reagiert. Zuletzt stie-
gen aber die Infektionszahlen — vor allem im Iran — tiglich
stark an. Gemessen an der Bevolkerungszahl sind die klei-
nen Golfstaaten Bahrain und Katar mit etwa 5000 Fillen pro
100.000 Personen auch im weltweiten Vergleich besonders
von der Pandemie betroffen.

Im Folgenden wird zunichst die Entwicklung des Olmarktes
vor dem Hintergrund der Auseinandersetzungen unter ande-
rem innerhalb der OPEC+ betrachtet. AnschliefRend werden
Simulationsergebnisse des DIW-Modells zum Olpreis (OIL-
MOD) und eine Schitzung der Exporterlose der Golfstaaten
vorgestellt. Es wird beleuchtet, dass die Auseinandersetzun-
gen innerhalb der OPEC+ und die Corona-Pandemie die
Golfstaaten in einer Phase schwachen Wachstums getrof-
fen haben und ihre finanziellen Spielriume enger werden,
wenngleich sie unter anderem aufgrund von Staatsfonds
itber Reserven verfiigen.

1 OPEC+ steht fiir die Organisation der erddlexportierenden Lander (OPEC) sowie wichtige an-
dere Erddlforderer, insbesondere Russland, die sich urspriinglich vor dem Hintergrund des Prei-
seinbruches von 2014 bis 2016 auf gemeinsame Férderkiirzungen zur Stabilisierung des Preises

geeinigt hatten.

2 Im Folgenden wird der Fokus auf Lénder des Golf-Kooperationsrat (Gulf Cooperation Council,
GCC) gelegt, dem die Vereinigten Arabischen Emirate (VAE), Saudi-Arabien, Katar, Bahrain, Oman
und Kuwait angehdren. Iran und Irak als Anrainerstaaten des Golfs werden am Rande betrachtet.
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Abbildung 1

Monatliche Spotpreise fiir Erdol der Sorte Brent in US-Dollar pro Fass sowie zentrale Entwicklungen 2014 bis 2020
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Nachdem das OPEC+-Abkommen im Jahre 2016 die Olpreise stabilisieren konnte, kam es im Friihjahr 2020 erneut zum Einbruch.

Die OPEC und der Rohodlmarkt

Im Jahr 2019 prisentierte sich der Olmarkt noch iiberwie-
gend ausgeglichen (Abbildung 2), obwohl das globale Ver-
brauchswachstum bereits unter den Erwartungen lag. Im
ersten Quartal 2020 ist der Erdolverbrauch aber infolge der
Corona-Pandemie und dem damit verbundenen globalen
Wirtschaftsriickgang rasch gefallen. Die Férderung wurde
allerdings nicht sofort gedrosselt. Dies schlug sich in Lager-
zufliissen von gut sieben Millionen Fass nieder. Im April
fithrten Lockdowns weltweit zu einem Riickgang des Ol-Ver-
brauchs von rund 18 Prozent. Damit standen rund 20 Pro-
zent der Weltolfoérderung keiner Nachfrage mehr gegen-
iiber. Dieses Ungleichgewicht verursachte einen nie dage-
wesenen Lagerzufluss von beinahe 20 Millionen Fass allein
im April. Lagerkapazititen, die die Preiseffekte von Markt-
ungleichgewichten dimpfen kénnen, waren damit welt-
weit erschopft. Da Ende April mit Filligkeit vieler Termin-
geschifte die Pflicht zur physischen Abnahme des Erddls
bestand, haben einzelne Erddlsorten sogar deutliche nega-
tive Preise erzielt.* Mit anderen Worten: Erdélhindler muss-
ten ihre Kunden bezahlen, damit diese das Ol abnehmen.

Dass die Forderung nicht frither gedrosselt wurde, lag
unter anderem an einem Preiskrieg zwischen Saudi-Ara-
bien und Russland: Thre Verhandlungen iiber eine Verlin-
gerung des OPEC+-Abkommens zu Férderkiirzungen waren
gescheitert.* Am 8. Mirz 2020 beantwortete Saudi-Arabien

3 Solche negativen Preise sind ein Novum im Erddlmarkt, nicht allerdings in anderen Energie-
markten. Im Strommarkt entstehen nicht selten negative Marktpreise, wenn inflexible Kraftwerke
zu viel Strom produzieren und diesen nicht anders unterbringen kdnnen.

4 Vgl. Dawud Ansari und Claudia Kemfert (2020): Erddlmarkte zwischen Corona-Krise, Preis-
krieg und Forderkiirzung. DIW aktuell 36 (online verfiigbar, abgerufen am 13. November 2020. Dies
gilt fiir alle Online-Publikationen in diesem Bericht, sofern nicht anders vermerkt). Das Kdnigreich
wollte an den Forderkiirzungen festhalten, um den Preis von 60 US-Dollar pro Fass aufrechtzuer-

Abbildung 2

Globale Forderung, Verbrauch und Nettolagerzufliisse von
Erdol in Millionen Fass téaglich
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Die Corona-Pandemie hat zu einem substanziellen Ungleichgewicht von Erdélforde-
rung und -verbrauch gefiihrt.

Russlands Verhandlungsabbruch mit deutlichen Rabatten
fiir Erdolabnehmer sowie einer Ankiindigung zur eigenen
Produktionsausweitung um 20 Prozent.

halten. Russland hingegen wollte Kiirzungen zuriicknehmen und so den Marktpreis in Richtung
40 US-Dollar pro Fass senken. Ein solcher Preis hétte enormen Druck auf die US-Schieferdlindus-
trie verursacht, die im Durchschnitt Preise jenseits 40 US-Dollar pro Fass zur Expansion benétigt.
Russisches Erddl ist bei Preisen von 40 US-Dollar bereits profitabel, in Saudi-Arabien und anderen
Golfstaaten ist dies bei durchschnittlich fiinf US-Dollar der Fall.
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Abbildung 3
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Produktion von Fliissigtreibstoffen (einschlieBlich Roh6l und
Biotreibstoffen) in Millionen Fass téglich
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Die Produktion ist in den meisten Landern deutlich gefallen, allerdings aus unter-
schiedlichen Griinden.
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Nach dem Fall - Olpreis stabilisiert sich wieder

In Anbetracht der Entwicklungen beschlossen die Staaten
der OPEC+-Gruppe Ende April weitreichende Forderkiir-
zungen im Umfang von etwa zehn Millionen Fass taglich.
Diese werden seit Mai umgesetzt. Mit der sich zeitgleich
erholenden Nachfrage sind somit seit Juni wieder Lagerka-
pazititen verfiigbar. Der Preis ist seitdem auf ein modera-
tes Level von 40 US-Dollar pro Fass® geklettert.

Der Produktionsriickgang gegentiiber 2019 (Abbildung 3)
betragt im Durchschnitt fiir alle OPEC+-Mitglieder 15 Pro-
zent. Dabei kiirzten Katar und Oman ihre Produktion kaum,
wohingegen beispielsweise der Irak und Russland mehr als
18 Prozent ihrer Férderung eingestellt haben. Saudi-Arabi-
ens Reservekapazititen haben sich lediglich um vier Pro-
zentpunkte erhoht, liegen damit aber bei 25 Prozent. Es gab
auch Produktionsaustfille in Libyen, im Iran und Venezuela,
die jedoch weitgehend auf politische Unruhen beziehungs-
weise Sanktionen® zuriickgehen.

Der weltgrofite Produzent USA hat keine strategischen
Forderkiirzungen unternommen, sondern grofse Teile der
Schieferslindustrie’ waren aufgrund sinkender Olpreise
unprofitabel geworden. Die Zahl der aktiven Bohrungen
hat sich um etwa drei Viertel verringert und zu einer Welle

5 Soweit nicht anders angemerkt, werden samtliche Preise in diesem Bericht in der Referenz-
sorte Brent angegeben.

6 Vgl. Aleksandar Zaklan, Dawud Ansari und Claudia Kemfert (2018). Rohdlmarkt: Iran-Sankti-
onen diirften zu moderatem Preisanstieg fiihren. DIW-Wochenbericht Nr. 49, 1053-1059 (online ver-
figbar)

7 Der rasche Ausbau von Schieferdl (korrekt eigentlich tight oil oder auch Fracking-0l) hatte die
Erddlforderkapazitaten der USA zwischen 2010 und 2014 beinahe verdoppelt. Schieferdlprojekte
sind teurer und kiirzer als konventionelle Olprojekte. Weiterhin ist der Markt von einer hohen An-
zahl kleinerer Unternehmen sowie einem hohen Grad an Fremdfinanzierung gepragt. Vgl. Dawud
Ansari (2019): Rigging economics. Nature Energy, 4(4), 263-264
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an Insolvenzen sowie zum Abbau von rund 100.000 Arbeits-
platzen gefithrt.®

Ist die Krise auf dem Olmarkt iiberwunden?

Mit Blick auf die kiinftige Entwicklung des Olmarktes
zeigte sich die OPEC im Oktober zuversichtlich, dass das
Schlimmste voriiber sei.” Nach ihrer Einschitzung wird sich
die Nachfrage erholen und zu Beginn des Jahres 2022 erst-
mals wieder das Niveau von 2019 erreichen.”

Der Olpreis wird kurzfristig vor allem von zwei Faktoren
abhingen: Erstens konnten ein zunehmendes Infektions-
geschehen und damit zusammenhingende Lockdowns die
weltweite Olnachfrage ddmpfen. In der Folge werden noch
lingere und weitreichendere Forderkiirzungen nétig sein als
bisher von der OPEC erwartet. Hingegen wiirde ein rasches
Abklingen der Pandemie die Nachfrage wiederherstellen und
damit die Férderkiirzungen zunehmend obsolet machen.

Zweitens hingt das weitere Geschehen vom Zusammen-
halt innerhalb der OPEC+-Gruppe ab, die vor einer erneu-
ten Zerreiflprobe steht. In Anbetracht der niedrigen Expor-
teinnahmen haben Erdélproduzenten starke Anreize, verein-
barte Forderkiirzungen nicht einzuhalten und so dringend
nétige Mehreinnahmen zu schaffen. Stimmen fiir eine Pro-
duktionsausweitung werden zunehmend lauter, beispiels-
weise seitens der Vereinigten Arabischen Emirate (VAE).
Hingegen ist Saudi-Arabien dafiir bekannt, auf die strikte
Einhaltung der Abkommen zu dringen und unwillige Lin-
der zu sanktionieren (so geschehen zum Beispiel in den Jah-
ren 1986, 2015 oder auch zuletzt im Marz 2020). Ein Allein-
gang eines der Forderlinder kénnte daher schnell zu einer
massiven Produktionsausweitung fithren.

Simulationsergebnisse des DIW-Modells zu
Olpreisen

Mit dem OILMOD-Modell des DIW Berlin (Kasten) wur-
den die Preiseffekte einer Verinderung der Erdélnachfrage
sowie eine Erh6hung der OPEC+-Férderung simuliert und
quantifiziert. Ersteres kann als Ergebnis einer intensiven
zweiten Welle des Virus verstanden werden, wihrend letz-
teres das Produkt eines destabilisierenden Forderkiirzungs-
abkommens wire. Andere Faktoren wie Wettbewerbsord-
nung, Kapazititen oder Kosten wurden in den Simulatio-
nen als konstant angenommen.

Die simulierten Preisniveaus fiir die verschiedenen Fak-
torkombinationen zeigen die mdéglichen Entwicklun-
gen auf (Abbildung 4). Im Spektrum der untersuchten

8 Vgl. Deloitte Insides (2020): The future of work in oil, gas and chemicals. Verdffentlicht am 05.
Oktober (online verfiigbar)

9 Vgl. Reuters (2020): OPEC Chief says the worst is over for oil market . Verdffentlicht am 08. Ok-
tober (online verfiigbar)

10 Vgl. OPEC Monthly Report, October 2020 (online verfiigbar)


https://www.diw.de/de/diw_01.c.608734.de/publikationen/wochenberichte/2018_49_3/rohoelmarkt__iran-sanktionen_duerften_zu_moderatem_preisanstieg_fuehren.html
https://www.diw.de/de/diw_01.c.608734.de/publikationen/wochenberichte/2018_49_3/rohoelmarkt__iran-sanktionen_duerften_zu_moderatem_preisanstieg_fuehren.html
https://www2.deloitte.com/global/en/insights/industry/oil-and-gas/future-of-work-oil-and-gas-chemicals.html
https://www.reuters.com/article/us-oil-opec-idUSKBN26T2HN
https://www.opec.org/opec_web/static_files_project/images/layout/OPEC_MOMR_October-2020.pdf
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Kasten

Die Schiatzung von Erdélpreisen durch das OILMOD-Modell

OILMOD ist eines der sektoralen Modelle des DIW Berlin,' die zur
Analyse von Entwicklungen auf Energiemarkten verwendet wer-
den. Das Modell wurde bereits in der Vergangenheit fiir Analysen
des ErddImarktes in DIW-Publikationen” sowie wissenschaftlichen
Schriften® genutzt.

Als numerisches Partialgleichgewichtsmodell* simuliert OILMOD
Marktergebnisse als Ausgang der strategischen Interaktion zwi-
schen gewinnmaximierenden Olférderern. Das Modell benutzt
Daten der internationalen Energieagentur (IEA), der Fachzeitschrift
Oil & Gas Journal, der U.S. Energy Information Administration und
OPEC sowie Daten aus begutachteten wissenschaftlichen Publi-
kationen. Aufgrund der globalisierten Struktur des Erddlsektors

1 Fiir eine Ubersicht, vgl. Modelle der Abteilung Energie, Verkehr, Umwelt am DIW Berlin (online
verfiigbar)

2 Siehe z.B. Dawud Ansari und Claudia Kemfert (2020): Erddlmarkte zwischen Corona-Krise,
Preiskrieg und Forderkiirzung. DIW aktuell 36 (online verfiighar)

3 Dawud Ansari (2017). OPEC, Saudi Arabia, and the shale revolution: Insights from equilibrium
modelling and oil politics. Energy Policy, 111,166-178

4 Eine ausfiihrliche Beschreibung des Modells findet sich in Aleksandar Zaklan, Dawud Ansari,
und Claudia Kemfert, (2017). Rohél: Marktdaten und Simulationen deuten auf stabiles Gleichge-
wicht hin. DIW-Wochenbericht, 84(48), 10981104 (online verfiigbar)

Nachfrageveranderungen" (Riickgang von 25 Prozent bis
Zunahme um zehn Prozent) und OPEC+-Fordererweite-
rungen (keine beziehungsweise um 20 Prozent erhéht) sind
prinzipiell Preise zwischen zehn und 76 US-Dollar pro Fass
moglich. Dabei fillt zunichst auf, dass mogliche Nachfrage-
veranderungen einen gréfleren Effekt auf den Preis haben
als denkbare Fordererweiterungen.’

Zur Illustration werden im Folgenden zwei exemplarische
Szenarien® niher verdeutlicht: In Szenario A wird von einem
Nachfrageriickgang von fiinf Prozent sowie dem Fortbeste-
hen der Forderkiirzungen ausgegangen. Diese Situation
wire die Folge, wenn die zweite Pandemiewelle und damit
der winterliche Nachfrageriickgang noch glimpflich ausfillt
und der OPEC+-Zusammenbhalt weiter stark ist. In diesem
Fall wire mit einem Olpreis um die 35 US-Dollar pro Fass
der Preiseffekt noch begrenzt.

11 Soweit nicht anders angemerkt, sind samtliche Veranderungen relativ zu den Werten aus Sep-
tember 2020 zu verstehen.

12 Ein Nachfrageriickgang von 20 Prozent — dies entspricht grob der Situation im Friihjahr —
wiirde zu Preisen nahe 20 US-Dollar pro Fass fiihren; eine Nachfragesteigerung von zehn Prozent
wiirde zu Preisen von etwa 75 US-Dollar fiihren. Hingegen wiirde selbst ein Kollabieren der Kiir-
zungsabkommen (dies entspricht einer Zunahme um etwas mehr als 20 Prozent) bei den Nach-
fragebedingungen von September 2020 immer noch einen Preis von etwa 25 US-Dollar nach sich
ziehen.

13 Die Szenarien stellen keine Preisvorhersagen dar, sondern dienen der lllustration der még-
lichen kommenden Entwicklungen durch zwei realistische Varianten. Es lassen sich auch andere
relevante Szenarien konstruieren.

betrachtet das Modell einen aggregierten Markt, bildet allerdings
durch die detaillierte Ausgestaltung von Kostenkurven sowie von
Qualitatsparametern verschiedener Erddlarten technische und
geophysikalische Besonderheiten der Erdolférderung detailliert
ab.

Fir diesen Bericht wurde der Effekt von Nachfrageveranderun-
gen sowie einem Anstieg der OPEC+-Forderung untersucht. Fiir
ersteres wird ein mengenmaBiger Parameter in der Nachfrage-
funktion skaliert. Dieser spiegelt die Tendenz zu einer geringen
Konsumbereitschaft wider, erlaubt dem Modell aber trotzdem, das
Anpassungsverhalten von Verbrauchern und Produzenten zu be-
riicksichtigen. So ergibt sich der finale Verbrauch als Produkt der
simulierten Marktmechanismen unter den verénderten Bedingun-
gen. Der Anstieg der OPEC+-Férderung wird im Modell anhand
eines prozentualen Abbaus der vorhandenen OPEC-Reservekapa-
zitaten in den jeweiligen Forderlandern simuliert. In allen Szenari-
en wird die OPEC+-Produktion auf ein vorgegebenes Level festge-
schrieben, wahrend die anderen Marktteilnehmer ihre Férderung
eingeschrankt strategisch an die neuen Marktbedingungen
anpassen. Aufgrund der geringeren Unternehmenskonzentration
im Schieferélsektor wird im Falle USA von einer vollstandig wett-
bewerblichen Anpassung der Produktion ausgegangen.

Szenario B nimmt einen Nachfrageriickgang von 15 Prozent
sowie eine gleichzeitige Erweiterung der OPEC+-Forderung
um zehn Prozent an. Diese Situation konnte sich bei einer
intensiveren zweiten Welle des Virus sowie einer Destabili-
sierung des OPEC+-Abkommens ergeben. Hier wiirde der
Olpreis bereits unter 25 US-Dollar pro Fass fallen.

Abbildung 4

Simulationsergebnisse fiir Erddlpreise (in US-Dollar pro Fass

Brent)
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Virusgeschehen, instabile Férderkiirzungsabkommen und an den Markt zuriickkeh-
rende Produzenten wie Libyen oder Iran stellen deutliche Risiken fiir den Olpreis dar.
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Abbildung 5

Schéatzung der quartalsweisen Exporterlose der Golfstaaten in
Milliarden US-Dollar einschlieBlich der Szenarien A und B
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Quelle: U.S. Energy Information Administration, OPEC, eigene Berechnungen
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Durch den gleichzeitigen Riickgang von Preisen und Forderung sind die Exporterl6-
se um rund 60 Prozent zuriickgegangen - Tendenz wieder fallend.
Abbildung 6

Bruttoinlandsprodukt pro-Kopf 2019 in den Anrainerstaaten
des Persischen Golfs
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Quelle: IWF
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Selbst unter den wohlhabenderen GCC-Staaten gibt es enorme Unterschiede im
Wohlstand.
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Das angenommene Szenario einer Férderausweiterung ist
dabei auch aus einer anderen Sicht relevant: Aktuell tragen
Exportausfille aus dem Iran und Libyen zur Preisstabilisie-
rung bei, dies konnte sich jedoch bald dndern. Zuletzt haben
libysche Exporte wieder zugenommen; trotz aufsenpoliti-
schen und militirischen Drucks vor allem seitens der VAE
ist ein weiterer Anstieg wahrscheinlich. Weiterhin ist infolge
der Abwahl von US-Prisident Donald Trump ein mittelba-
res Umschwenken hinsichtlich der Iran-Sanktionen denk-
bar. Diese Fille allein kénnten zu Férderausweiterungen in
der Grofienordnung von jeweils fiinf bis zehn Prozent fiih-
ren. Beschliisse des OPEC-Gipfels Ende November 2020
kénnen in diesem Bericht noch nicht berticksichtigt werden.

Olpreisriickgang und Férderkiirzungen lassen
Exporteinnahmen der Golfstaaten einbrechen

Olreiche Nationen sind von Einnahmen aus dem Erdélex-
port abhingig. Darunter fallen auch die Golfstaaten. In den
Lindern des Golf-Kooperationsrates (GCC) stammen 55
(Bahrain) bis 90 Prozent (Kuwait) der Exporte und 52 (Katar)
bis 94 (Saudi-Arabien) Prozent der Staatseinnahmen aus dem
Ol- und Gassektor.* Die Volkswirtschaften sind somit wenig
diversifiziert. Der gleichzeitige Riickgang von Preisen und
Absatzmenge hat die Exporterlose der Golfstaaten einbre-
chen lassen (Abbildung 5). Der Riickgang im zweiten Quar-
tal betrug durchschnittlich 60 Prozent im Vergleich zum Vor-
jahr. Der gréfite Olproduzent, Saudi-Arabien, hat im zwei-
ten Quartal 2020 etwa 30 Milliarden US-Dollar weniger als
im Vorjahresquartal verdient.

In der niheren Zukunft ist keine Erholung der Exportein-
nahmen zu erwarten, wie Schitzungen auf Basis der Preis-
szenarien A und B zeigen. Szenario A wiirde etwa auch einen
Riickgang der Exporteinnahmen auf das Niveau des zwei-
ten Quartals 2020 bedeuten, wohingegen Szenario B dieses
sogar deutlich unterschreiten wiirde.

Der Riickgang der Exporteinnahmen trifft nicht alle Lan-
der gleichermaflen. Zudem handelt es sich bei den Golf-
staaten nicht um eine homogene Gruppe: Die nicht dem
GCC angehorigen Staaten Irak und Iran sind mit einem
Pro-Kopf-Einkommen von etwas tiber 5000 US-Dollar wenig
entwickelte Volkswirtschaften. Katar ist mit beinahe 70000
US-Dollar eines der reichsten Linder der Welt, in der Region
gefolgt von den VAE mit rund 40000 US-Dollar. Die tibri-
gen Staaten haben ein Bruttoinlandsprodukt zwischen rund
15000 US-Dollar (Oman) und 30000 US-Dollar (Kuwait)
und bewegen sich damit deutlich tiber der Schwelle von
Entwicklungslandern.

14 Ausnahmen bilden die VAE mit lediglich 20 Prozent Anteil an den Exporten und Oman mit
einem Anteil von nur 43 Prozent an den Staatseinnahmen; vgl. Dawud Ansari und Franziska Holz
(2020). Between stranded assets and green transformation: Fossil-fuel-producing developing coun-
tries towards 2055. World Development 130: 104947 (online verfiigbar) sowie Natural Resource Go-
vernance Institute (online verfiigbar)


https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2020.104947
https://www.resourcedata.org/dataset/natural-resource-revenue-dataset
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Olpreisriickgang und Corona-Pandemie treffen
Golfstaaten in Phase schwachen Wachstums

Infolge der Pandemie ist das Wirtschaftswachstum in der
Region — insbesondere im zweiten Quartal 2020 — stark ein-
gebrochen. Der Riickgang war in den Lindern, fiir die vorliu-
fige Daten vorliegen, mit fiinf bis acht Prozent etwa so stark
ausgeprigt wie in anderen entwickelten Volkswirtschaften.
Allerdings trifft die Pandemie die 6lexportierenden Linder der
Golfregion in einer besonderen Phase. Angesichts der Entwick-
lung auf den Olmérkten waren sie bereits vor der Pandemie mit
riickliufigen Exporteinnahmen konfrontiert. Das Wirtschafts-
wachstum hatte sich in einigen Lindern abgeflacht. Sonderef-
fekte haben die Wirtschaftsentwicklung in Katar (Blockade®,
Verzogerung von Infrastrukturprojekten), im Iran (Sanktionen)
und im Irak (Krisen und Konflikte)*® zusatzlich beeintrachtigt.

Schitzungen des Internationalen Wihrungsfonds (IWF)
gehen davon aus, dass das Bruttoinlandsprodukt im Jahr
2020 in den Golfstaaten zwischen zwo6lf Prozent im Irak und
funf Prozent in Bahrain sinkt (Abbildung 7). Der prognos-
tizierte Riickgang in Saudi-Arabien, Bahrain und Katar ist
dabei etwa einen Prozentpunkt stirker als der Riickgang der
Weltwirtschaft. Besonders von der Pandemie betroffene Sek-
toren wie Tourismus und Transport waren in einigen Golf-
staaten (unter anderem VAE, Katar, Bahrain) in den vergan-
genen Jahren weiter ausgebaut worden. Der Ausbau dieser
Sektoren war auch eine Strategie, um die Abhdngigkeit vom
Olsektor zu senken. In Saudi-Arabien sind die Umsitze von
Pilgerfahren weitgehend weggefallen, die sonst etwa 15 Mil-
liarden US-Dollar jahrlich ausmachen.

Bereits vor der Pandemie gingen riickldufige Exporteinnah-
men in einigen Lindern mit Haushaltsdefiziten einher. Im
Vergleich zur letzten Olpreiskrise 2014 war in vielen Golf-
staaten auch die Verschuldung gestiegen; besonders stark
in Bahrain (Abbildung 8) In den Lindern der Region wur-
den daher in den vergangenen Jahren teilweise staatliche
Konsolidierungsmaftnahmen eingeleitet: So wurden Sub-
ventionen abgebaut, Steuern erhht und staatliche Infra-
strukturprojekte abgespeckt oder verschoben. Noch sind
die Schuldenstinde in den meisten Lindern beherrschbar,
allerdings zeichnet sich insbesondere in Bahrain und Oman
eine Zuspitzung der Lage ab. Infolge der Pandemie sind
auch die Golfstaaten mit Mehrausgaben zur Stiitzung der
Wirtschaft und des Gesundheitssystems konfrontiert. Die
Linder haben verschiedene fiskalische Magnahmen ergrif-
fen wie Steuerstundungen, Ausweitung der Zahlungen an
Arbeitslose und Geringverdiener sowie Unterstiitzung fiir
kleinere und mittlere Unternehmen.” Gleichzeitig wurden

15 In Folge der Eskalation eines diplomatischen Konfliktes haben Saudi-Arabien sowie die VAE,
Agypten und Bahrain Mitte 2017 ein Embargo gegeniiber Katar verhéngt, das den Handel aber
auch den Personenverkehr umfassend eingeschrénkt hat.

16 Zur Lage des Irak vor der Corona-Pandemie vgl. International Monetary Fund (2019): Iraq 219
Article IV consultation and proposal for post-program monitoring - Press release; staff report; and
statement by the executive director for Irag, IMF country report No. 19/248 (online verfiigbar)

17 Inden Landern wurden auch geldpolitische und makroprudentielle MaBnahmen ergriffen. Vgl.
zu den einzelnen MaBnahmen International Monetary Fund (2020), Regional Economic Outlook.
Middle East and Central Asia, October 2020 (online verfiigbar)

Abbildung 7

Veranderung des Bruttoinlandsprodukts der Anrainerstaaten
des Persischen Golfs in den Jahren 2017 bis 2020'
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Quelle: IWF, eigene Berechnungen.
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Das Wachstum der Anrainerstaaten hatte sich bereits vor der Pandemie verlang-
samt.

Abbildung 8

Bruttoverschuldung der Golfstaaten in Prozent des BIP,
2015 bis 2019
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Die Verschuldung der Golfstaaten nimmt zu, besonders stark in Bahrain.

aufgrund der geringen Finanzspielraume indes auch entge-
gengesetzt wirkende Mafinahmen eingeleitet, darunter die
drastische Erhéhung der Mehrwertsteuer in Saudi-Arabien
Anfang Juli 2020. Insgesamt bleiben die pandemiebeding-
ten Mehrausgaben der Golfstaaten — sie liegen zwischen
5,7 Prozent des BIP in Bahrain und 0,2 Prozent des BIP im
Irak — hinter denen anderer Regionen zurtick.”

18 Vgl. Fiscal Monitor: Database of Country Fiscal Measures in Response to the COVID-19 Pande-
mic (online verfiigbar)
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https://www.imf.org/en/Publications/REO/Issues/2020/10/16/Regional-Economic-Outlook-October-2020-Middle-East-and-Central-Asia-49793
https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19.
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Einige Golfstaaten hatten in der Vergangenheit Phasen hoher
Olpreise genutzt, um Reserven aufzubauen und mit diesen
sogenannte Sovereign Wealth Funds (SWF)" zu speisen.?
Die Staatsfonds verfolgen unterschiedliche Zielstellungen,
darunter makrodkonomische Stabilisierung, intergenera-
tionale Umverteilung sowie wirtschaftliche Entwicklung.
Global wird das Fondsvolumen von SWF auf etwa 8,8 Bil-
lionen US-Dollar geschitzt. Davon entfallen auf die Golf-
staaten etwa 3,15 Billionen US-Dollar. In einigen Golfstaa-
ten werden die SWF als Stabilisierungsfonds zur Uberbrii-
ckung finanzieller Engpisse herangezogen oder engagieren
sich stirker im Inland in den von der Pandemie stark betrof-
fenen Sektoren. SWF der Golfregion haben indes auch die
Chance von zu Beginn der Pandemie gesunkenen Aktien-
kursen fiir Zukdufe genutzt* und orientieren teilweise ihre
Anlagepolitik an der Renditeerzielung. Die in jiingerer Zeit
auch von Staatsfonds der GCC-Linder verfolgte Idee, stir-
ker Klimaschutzerwagungen bei Anlageentscheidungen zu
berticksichtigen, wird wohl aufgrund der aktuellen Heraus-
forderungen nicht forciert werden. Bislang war das von SWF
bereitgestellte Volumen fiir , green finance“ gering.?

Fazit und Ausblick: Grundprobleme der
Golfstaaten geraten aus dem Blick

Corona-Pandemie und riickldufige Exporterlose haben die
Golfstaaten in einer Phase ohnehin geringen BIP-Wachs-
tums getroffen. Simulationen und Schitzungen in diesem
Bericht haben gezeigt, dass ein unruhiger Olmarkt den
Produzenten auch noch linger zu schaffen machen wird.
Mehrausgaben durch die Pandemie verengen die finanziel-
len Spielraume der Golfstaaten zusitzlich. Einige der Lin-
der haben in der Vergangenheit Reserven in Staatsfonds

19 Vgl. Hella Engerer (2019): Sovereign Wealth Funds - Finanzierungsquelle fiir nachhaltige Ent-
wicklung, in: Green Finance: Case Studies, Vierteljahresheft zur Wirtschaftsforschung, 97-111 (on-
line verfiighar)

20 Auch andere (rohstoffexportierende) Volkswirtschaften haben SWF gegriindet. Das bekanntes-
te Beispiel ist Norwegen, das mittels Einnahmen aus dem Olexport den staatlichen Pensionsfonds
(Government Pension Fund Global) errichtete.

21 Vgl. Bernardo Bortolotti, Bocconi Veljko Fotak und Bocconi Chloe Hogg (2020): Sovereign We-
alth Funds and the COVID-19 shock: Economic and Financial Resilience in Resource-Rich Countries
(online verfiigbar). Zu Beginn der Corona-Pandemie wurde geschatzt, dass das Vermdgen der SWF
im Jahr 2020 um 296 Milliarden US-Dollar schrumpfen wird.

22 Zum Umfang gibt es verschiedene Schatzungen, die unter einem Prozent des Fondsvolumens
der SWF liegen, vgl. OECD (2020); The Role of Sovereign and Strategic Investment Funds in the
Low-carbon Transition (online verfiighar)
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gebildet, die nun teilweise fiir Stabilisierungszwecke ein-
gesetzt werden und die Auswirkungen der Corona-Pande-
mie mildern kénnen.

Die fundamentalen Probleme bleiben aber auch nach der
Pandemie weiter bestehen. Bereits seit den 1970er Jahren
haben die meisten der Golfstaaten die Diversifizierung ,weg
vom Ol“ als Teil ihrer Wirtschaftspolitik festgeschrieben,
auch wenn dies als aktuelle Herausforderung dargestellt
wird. Mit dem Fokus auf den dufRerst profitablen Olsek-
tor waren in den Lindern starre institutionelle Strukturen
entstanden. Die Konigshiuser hatten damit bislang wenig
Anreize fuir tiefgreifende und nachhaltige Reformen von
Wirtschaft und Gesellschaft. Die Reformansitze — selbst
der jiingsten Vergangenheit — sind nicht substanziell und
die implementierten Maflnahmen unzureichend und mit-
unter bizarr.?

Damit deuten sich keine Verdnderungen dieser starren Struk-
turen an. Die gesunkenen Olpreise und die Corona-Pande-
mie werden wohl nicht dazu fiihren, dass die Golfstaaten
einen Kurswechsel hin zu einer stirkeren Diversifizierung
ihrer Wirtschaft einleiten. Das Festhalten an der Ol-Domi-
nanz ist indes nicht nur fiir die wirtschaftliche Entwicklung
der Linder selbst problematisch. Es steht auch der Umset-
zung der globalen Klimaziele entgegen, die nach der Bewil-
tigung der Corona-Krise eine der wichtigsten Aufgaben der
internationalen Gemeinschaft sein wird. Eine einseitige und
nationale Klimapolitik, die sich nur an der Nachfrageseite
orientiert, droht globale Ziele zu verfehlen. Stattdessen muss
die Perspektive von sich entwickelnden Volkswirtschaften
sowie von Exporteuren fossiler Brennstoffe stirker in der
Diskussion berticksichtigt werden. Auch letztere wollen
Wohlstand und Wachstum verstetigen. Bereits jetzt beste-
hen globale Interessenskonflikte um die zentrale Frage,
wer die Belastungen von Klimaschutzanstrengen schultern
soll. Dabei wird die internationale Gemeinschaft deutliche
Anstrengungen unternehmen miissen, um die Golfstaaten
fiir einen aktiven Beitrag fiir den Klimaschutz zu gewinnen.

23 Saudi-Arabien beispielsweise errichtet als Teil der aus Olexporten finanzierten Vision 2030
eine futuristische Stadt am Roten Meer inklusive kiinstlichem Mond, leuchtendem Sand und Robo-
terdinosauriern vgl. Wall Street Journal (2020): A Prince's 500 Billion Dollar Desert Dream. Verdf-
fentlicht am 25. Juli (online verfiigbar)
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