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Dossier: Türkei

1 ©2010 Morningstar, Inc. Alle Rechte vorbehalten. Morningstar Rating™ per 31.12.2010, in der Morningstar Kategorie Aktien Schwellenländer™. Das Morningstar Rating™ gilt nur für Anteilklasse A (dist) – USD.
Andere Anteilklassen können eine unterschiedliche Wertentwicklung aufweisen.

Wichtige Hinweise
Die veröffentlichten Morningstar RatingsTM entsprechen den Daten von Morningstar zum Monatsende. Wir weisen darauf hin, dass Morningstar für die Berechnung die Performance-Daten des vorausgegangenen
Monats verwendet hat. Die Einschätzungen, die in diesem Dokument vertreten werden, basieren auf Informationen von J.P. Morgan Asset Management per 31.12.2010. Diese sollen nicht als Anlageempfehlung
verstanden werden. Alle Informationen basieren auf Quellen, die J.P. Morgan Asset Management als verlässlich betrachtet. J.P. Morgan Asset Management kann allerdings keine Garantie für die Richtigkeit überneh-
men. Der Wert und die Rendite einer Investmentanlage können sowohl steigen als auch fallen. Eine positive Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlässlicher Indikator für eine zukünftige positive Wert-
entwicklung, und Anleger erhalten u.U. nicht den investierten Betrag zurück. Anlagen in Fremdwährung können Währungsschwankungen unterliegen und dadurch die Rendite positiv wie negativ beeinflussen. In-
vestitionen in Schwellenländern können einer höheren Volatilität unterliegen und damit auch ein höheres Risiko für Ihr eingesetztes Kapital darstellen. Alle Angaben beziehen sich auf die Anteilklasse A unserer
Luxemburger Umbrellafonds. J.P. Morgan Asset Management veröffentlicht ausschließlich produktbezogene Informationen. Dies ist keine auf die individuellen Verhältnisse des Lesers abgestimmte Handlungsemp-
fehlung. Informieren Sie sich stets vollständig im aktuellen Verkaufsprospekt. Zeichnungen und Anträge auf Rücknahme können nur auf Basis des aktuellen ausführlichen Verkaufsprospekts und des letzten Jahres-
bzw. Halbjahresberichtes getätigt werden. Diese sind kostenlos erhältlich beim Herausgeber in Deutschland: JPMorgan Asset Management (Europe) S.à r.l., Frankfurt Branch, Junghofstraße 14, D-60311 Frankfurt
sowie der Zahl- u. Informationsstelle, J.P. Morgan AG, Junghofstraße 14, D-60311 Frankfurt oder bei Ihrem Finanzvermittler.

Insight + Process = Results

Unser Mann vor Ort in Ihrem Auftrag auf der Suche nach den Chan-
cen der Emerging Markets. Investor Jones und sein Team von über 40
Experten für Schwellenländer-Aktien spüren für Sie seit 40 Jahren
die spannendsten Anlagemöglichkeiten in den Schwellenländern auf.
Dabei spielen aktuell die Megatrends Bevölkerungswachstum, Infra-
struktur und Binnenkonsum die Anlage-Hauptrolle.

Setzen auch Sie jetzt auf die Investment-Schätze der Schwellenlän-
der – mit den Emerging Markets-Pionieren von J.P. Morgan Asset
Management.

Jährliche Wertentwicklung über 5 Jahre 17,9%
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... und die Chancen
der globalen

Schwellenmärkte

Die Türkei hat eine geradezu funda-
mentaleTransformationdurchlaufen.
Aberauchnach fast zehnJahreneiner
spektakulären wirtschaftlichen Auf-
wärtsentwicklungwirdnachMeinung
der Deutsch-Türkischen Industrie-
und Handelskammer das Türkeibild
vieler Deutscher weiter von der Vor-
stellungeineskrisengeschütteltenAg-
rarlandes geprägt, dessen Einwohner
nurdaraufwarten, Europa zuüberflu-
ten.

Gut, der Wandel ist so schnell,
dass er an flüchtigen Beobach-
tern unbemerkt vorüberzieht.

Noch in den 80er-Jahren hatte die Tür-
kei den Status eines Entwicklungs-
lands, dessen weltwirtschaftliche Be-
deutung sich an einem Exportvolumen
im kleinen einstelligen Milliardenbe-
reich ablesen ließ. Und in den 90er-Jah-
ren war die Türkei trotz bereits steigen-
derWirtschaftsleistung tatsächlich ein
krisengeschütteltes Land, in dem die
durchschnittliche Lebenserwartung ei-
ner Regierung bei 13 Monaten lag und
die Inflationsrate sowie die Zinsen
70 Prozent undmehr erreichten.

Als dieTürkei dann imJahr2001 in
eineKrise geriet, die das Landdemwirt-
schaftlichen Abgrund nahebrachte,
wurden mit Hochdruck umfassende
strukturelle Reformen in Angriff ge-
nommen. Hierzu zählten eine Bereini-
gung des Finanz- und Bankwesens, die
Reform des Sozialversicherungssys-
tems, eine Beschleunigung der Privati-

sierung und die völlige Gleichstellung
von ausländischen und inländischen
Investoren. Heute sind die türkischen
Exporte auf mehr als 100 Milliarden
Dollar im Jahr explodiert, größter Ab-
satzmarkt für türkische Produkte ist die
Bundesrepublik Deutschland. Es han-
delt sich überwiegend um hochwertige
Industrieprodukte – Agrarerzeugnisse
und Billigtextilien spielen nur noch ei-
ne nachgeordnete Rolle.

Jeder zweite Farbfernseher, der in
derEU importiertwird, stammt aus dem
Land am Bosporus, und 2008 hat die
Türkei ItalienvonPlatz fünf der größten
AutomobilherstellerEuropasverdrängt.
Bei den Nutzfahrzeugen war sie 2009
vor Spanien, Deutschland und Frank-
reich sogar der größte Hersteller in Eu-
ropa, und als Exporteur von Nutzfahr-
zeugen liegt die Türkei weltweit an sieb-
ter Stelle, zwei Plätze vor Deutschland.

Türkei zählt zu
größten Volkswirtschaften

Die Türkei gehört mittlerweile zu den
„G 20“, den 20 größten Volkswirtschaf-
ten derWelt. FürDeutschland ist sie der
fünftgrößte Absatzmarkt außerhalb der
EU, übertroffennurvonChina, denUSA,
Russland und der Schweiz. Die Zahl der
Firmen mit deutscher Kapitalbeteili-
gung ist in der Türkei zwischen dem
Jahr 2000 und heute von rund 1000 auf
mehr als 4000 Unternehmen gestiegen,
und es kommen laufend weitere hin-

zu. Die Türkei ist für Deutschland ein
ausgesprochen wichtiger Wachstums-
markt. Zwischen 2002 und 2008 haben
die deutschen Exporte Jahr für Jahr
neue Rekordwerte erreicht und sind
von sechs Milliarden Euro auf 15 Milli-
arden Euro, also um 150 Prozent gestie-
gen. Nach einem kurzen, wenn auch
starken Einbruch 2009 infolge derWelt-
wirtschaftskrise konnte bereits 2010
wieder an die alten Rekordergebnisse
angeknüpft werden. Die Prämissen für
einen fortgesetzten wirtschaftlichen
Aufschwung sind gut. Hierzu zählen:

Die politischen
Rahmenbedingungen

Ein wesentliches Hindernis für die wirt-
schaftliche Entwicklung bis zum Ende
der90er-Jahrewardie politische Instabi-
lität. Ein Regierungswechsel folgte dem
anderen. Dementsprechend konnten
keine wirtschaftspolitischen Konzepte
erarbeitet, geschweige denn durchge-
setzt werden. Der Wirtschaft fehlte die
Planungssicherheit, entsprechend ge-
ring war die Bereitschaft, über den Tag
hinausgehende unternehmerische Ent-
scheidungen zu treffen. Nach der Krise
von 2001 begann eine Epochenachhalti-
gerWirtschaftsreformenundpolitischer
Kontinuität. Damit kehrten Zuversicht
und Investitionsbereitschaft in derWirt-
schaft zurück. Das Ergebnis des im Sep-
tember 2010 durchgeführten Verfas-
sungsreferendums deutet darauf hin,
dass die politische Kontinuität auch in
Zukunft andauern wird.

HoheWachstumsraten/
steigende Kaufkraft

Die Wachstumsrate der türkischen
Wirtschaft liegt seit Jahren (wiederum
unter Ausschluss des von derWeltwirt-
schaftskrise geprägten Jahres 2009)
bei durchschnittlich zirka sieben Pro-
zent, im erstenHalbjahr 2010 lag sie bei
mehr als zehn Prozent. Seit 2002 hat
sich das Pro-Kopf-Einkommen von
knapp2500 aufüber10 000Dollarmehr
als vervierfacht. DieWährung ist stabil,
Inflation und Zinsen sind niedrig. Die
Arbeitslosigkeit sinkt, wenngleich sie
vorerst noch ein Problem bleibt.

Sinkende Staatsverschuldung
Die Türkei ist heute denMaastricht-Kri-
terien näher als etliche Kernmitglieder
der EU. Die Staatsverschuldung hat sich
zwischen 2001 und 2010 auf 42 Prozent
des Bruttoinlandsproduktes (BIP) hal-
biert und sinkt weiter. Zum Vergleich:
Die Staatsverschuldung der Bundesre-
publik lag 2010 bei mehr als 70 Prozent
des BIPs.

Neue Mittelschicht
Neben die bisher dominierenden Wirt-
schaftszentren Marmararegion und
ägäische Region sind in den vergange-
nenJahrenneuewirtschaftlicheSchwer-
punktgebiete getreten, die teilweise
noch schneller als die Gesamtwirtschaft
expandieren. Mit ihnen wächst die ge-
sellschaftliche Mittelschicht, die die Ba-
sis für ein nachhaltiges wirtschaftliches
Wachstum darstellt. Während noch vor

einer Generation zwei Drittel der Bevöl-
kerung auf dem Lande und nur ein Drit-
tel in den Städten wohnten, hat sich das
Verhältnismittlerweile umgekehrt. Um-
gekehrt hat sich auch der Migrations-
fluss zwischenDeutschlandundderTür-
kei. Es wandern gegenwärtig mehrMen-
schen aus Deutschland in dieTürkei aus
als aus der Türkei nach Deutschland.
Meist handelt es sich umgut ausgebilde-
te junge Leute, die in der Türkei bessere
Aufstiegs- undEntwicklungschancen se-
hen als in ihremGeburtsland.

Neue Märkte
Die Türkei hat – insbesondere während
der Weltwirtschaftskrise – neue rasch
wachsende Märkte erschlossen. Sie ist
zu einem zentralen Beschaffungsmarkt
für umliegende Regionen geworden.
HierzuzählendieSchwarzmeeranrainer,
der Kaukasus, Teile des Balkans und
Russlands sowie die Nachbarn İran und
Irak. Letztere beiden Länder haben sich
binnen kurzer Zeit zu Milliardenmärk-
ten für türkische Exporteure entwickelt.
Die türkischen Ausfuhren in den Irak
übersteigen die deutschen zurzeit um
ein Vielfaches. Auch überregional ex-
pandiert die Türkei schnell und erfolg-
reich auf neuen Märkten und schafft so
die Basis für ein zusätzlichesWachstum
der heimischen Industrie. Erstarkte
Wettbewerbsfähigkeit, steigende Inves-
titionsbereitschaft sowie ein solides
Bankwesen sind weitere Faktoren, die
für ein nachhaltiges Wachstum der tür-
kischenWirtschaft sprechen. DSZ

Deutsch-Türkische Industrie- und Handelskammer stellt die Prämissen für weiteren wirtschaftlichen Aufschwung vor

ein Wachstumsmarkt empfiehlt sich

GesternCebit,morgenHannoverMes-
se: DieTürkei präsentiert sichaufden
führenden internationalenMessen in
Deutschland verstärkt als Technolo-
gie- und Industriepartner. In diese
Richtung zeigen auch die Bemühun-
gen, die Ausgaben für Forschung und
Entwicklung (F&E) in der Türkei von
derzeit 0,7 Prozent bis 2013 auf zwei
Prozent des Bruttoinlandsproduktes
(BIP) zu steigern.DamitwürdedieTür-
kei an den jetzigen EU-Durchschnitt
anschließen.

A s T r i D B e s T e
Deutscher sparkassen- und Giroverband

Dementsprechend ist Forschung
und Entwicklung ein Haupt-
punkt im Rahmen der staatli-

chen Fördermaßnahmen. Unterneh-
men können beispielsweise Investitio-
nen in F&E bis zu 100 Prozent von der
Steuer absetzen und müssen nur 50
Prozent der Sozialbeiträge für Arbeit-
nehmer tätigen. Ein Wermutstropfen:
Die Bedingungen, um in den Genuss
dieser Hilfen zu kommen, sind relativ
hoch. Mindestens 50Mitarbeiter im Un-
ternehmen müssen im Bereich For-
schung und Entwicklung tätig sein.

Das ist fürviele kleine undmittlere
Unternehmen (KMU) kaum zu realisie-
ren. FürdieseKlientel hält die türkische
MittelstandsagenturKosgeb Fördermit-
tel über andere Programme bereit. Im
F&E-Bereich werden beispielsweise för-
derfähige Investitionen bis zu 75 Pro-
zent (maximal 200 000 türkische Lira)
subventioniert. Für Unternehmen aus
den Bereichen Informatik undKommu-
nikation bieten darüber hinaus die 27
aktiven Technologiezentren in der Tür-
kei ein Bündel von unterstützenden
Maßnahmen. Neben einer ausgebauten
Infrastrukturund bezugsfertigen Büros
kommen hier ebenfalls Steuervorteile
zumTragen. Gewinne aus F&E sind zum
Beispiel von der Einkommen- und Kör-
perschaftsteuer befreit. Ein Beispiel für
die Verknüpfung von traditionell wich-
tigen Branchen und Innovationen ist
die Textilindustrie. Die Textil- und Be-
kleidungsbranche spielt in der türki-
schen Wirtschaft eine Schlüsselrolle
und hatte in den vergangenen Jahren
schwermit denWettbewerbern aus Chi-
na, Indien und Pakistan zu kämpfen.
Inzwischen orientieren sich türkische
Produzenten auf die Herstellung von
höherwertigenGarnen und Stoffen und
investieren verstärkt in die Entwick-
lung von „intelligenten Stoffen“, die
beispielsweise hitzeresistent, schmutz-

abweisend oder atmungsaktiv sind. In-
novativ und gleichzeitig nachhaltig ist
dabei die Hinwendung zur Produktion
von Biobaumwolle. Laut dem „2010
Farm&FiberReport“ steht die Türkei an
dritter Stelle imweltweiten Anbau, Ten-
denz steigend. Allerdings ist hier Indien
das Maß aller Dinge mit einem Anteil
von gut 80 Prozent. Die Türkei enga-
giert sich als assoziierter Partner außer-
dem imSiebten Forschungsrahmenpro-
gramm, dem Hauptinstrument auf EU-
Ebene zur Förderung von Forschung
und Entwicklung.

Das Budget für das Rahmenpro-
grammmit seinen fünf Bausteinen „Zu-
sammenarbeit“, „Ideen“, „Menschen“,
„Kapazitäten“ und „Euratom“ beläuft
sich im Zeitraum 2007 bis 2013 auf
mehr als 50 Milliarden Euro. Während
sich dieMehrzahl derUnterprogramme
und Projekte aus den Bausteinen an
Forscher und Forschungseinrichtun-
gen, größere Unternehmen, Universitä-
ten etc. richtet, ist beispielsweise das
„Eureka Eurostar Programm“ insbeson-
dere an kleine und mittlere Unterneh-
men adressiert, die mindestens zehn
Prozent ihres Umsatzes in Forschung
investieren. Das Programm gehört zum
Baustein „Kapazitäten“ und soll den
Aufbau einer wissensgestützten, wett-
bewerbsfähigen Wirtschaft unterstüt-
zen. Türkische Unternehmen wenden
sich hierfür an die Agentur Tübitak
(www.eureka.tubitak.gov.tr), die zur För-
derung von Forschung und Entwick-
lung 1963 eingerichtet wurde. Im Rah-
men des Eurostar-Programms werden
förderfähige Kosten bis zu 75 Prozent
unterstützt, ohne einenMaximalbetrag.
Die Frist zur Einreichung von Anträgen
läuft noch bis zum 24. März, nächste
Termine dann voraussichtlich am 22.
September 2011 und 1. März 2012.

Türkische und deutsche Unterneh-
men, die im Rahmen ihrer Innovati-
onstätigkeiten auf der Suche nachTech-
nologie- und Forschungspartnern sind,
können in der „Technology transfer“-
Datenbank des Enterprise Europe Net-
work (EEN) fündig werden. Derzeit sind
mehr als 240 türkische Unternehmen
dort verzeichnet, die einen europäi-
schen Partner zwecks Forschungs- und
Entwicklungszusammenarbeit suchen.
Der EuropaService der Sparkassen-Fi-
nanzgruppe ist Partner im EEN und
hilft bei Fragen gern weiter.

Weitere Informationen zur Türkei und
zu Fördermöglichkeiten in den aktuali-
sierten Länderinfos unter www.europa-
service.dsgv.de/laender.

Türkei will Forschung und Entwicklung stärken

Land investiert in
die Zukunftsbranchen
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