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TURKIYE BUYUK MILLET MECLISI BASKANLIGINA

Son donemde Borsa Istanbul’a artan ragbetle birlikte bilgisayarh islemlerin (Algoritmik)
yatiimci {izerindeki etkisi ve bu alanda yapilmasi gereken diizenlemelerin aragtirilmast amaciyla
Anayasa’nin 98’inci TBMM Igtiiziigiiniin 104 ve 105’inci maddeleri uyarinca “Meclis
Arastirilmasi” agilmasimi saygilarimizla arz ederim.

Saygilarimla. (23.04.2021)
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TURKIYE BUYUK MILLET MECLISI BASKANLIGINA

Borsa, yatirim yapmak isteyen bireylerin dev sirketlere ortak olabilmesini ve bu sirketler
araciligiyla kar elde edebilmesini saglayan bireysel bir yatirim aracidir. Hem Tiirkiye'nin hem de
diinyanin en biiyiik girketlerine yatirim yapabilme ayricaligi sunan borsa, aslinda ¢ok riskli
yatirim araglar: arasinda gosterilir. Ancak, finansal okuryazarlik kurallarina gore yatirim
yapildiginda oldukga giivenli bir yatirim araci olan borsadan yiiksek kar paylari da elde edilebilir.
Yatirimlarin deger kazanmasi igin bazen yillarca bazen yalnizca birkag giin beklemek yeterli
olabilir.

Geleneksel alim-satim iglemleri, &nceleri borsalarin biiyiik salonlarinda, an kovanin: andiran
giiriiltiilii bir ortamda insanlar tarafindan yapilmaktaydi. Borsada yapilan iglemler, bu alanda
¢alisanlarin bir islemi yapma hiziyla sinirliydi. Bu durum insanlardan ¢ok daha hizli iglem
yapabilen bilgisayarlara bilyiik bir avantaj sagladi. Kuantlar, yani piyasalarin hareketlerini tahmin
etmek i¢in sayisal teknik kullanan matematikgiler, bu durumdan faydalanmak i¢in saniyeler
icinde al-sat yapabilen komplike algoritmalar kodlamaya bagladilar.

Kuantlar, algoritmalarin dogusuyla birlikte altin madeni bulmus gibiydiler. Kodladiklan
algoritmalar saniyeler iginde veri analizi yapabiliyor, alim-satim iglemleri i¢in gerekli emirleri
verebiliyor ve bunu insanlarin hayal bile edemeyecegi kadar kisa bir slirede yapiyorlardi. Piyasa
fiyati, piyasa fiyattydi. Piyasanin arkasinda kalan kim varsa arbitraj firsati1 doguruyordu, bu
durum piyasa yapicinin kendisi i¢in bile bdyleydi.

Giiniimiizde artik algoritmik, bilgisayarlt islemler basladi. Karar: da o veriyor, iglemi de o
yapiyor. Insan yok. Makineler insanlardan gok daha hizli islem yapiyor. Sadece hizli degil, ayni
zamanda analiz ve karar verme siireci de insanlara gére daha hizli ve daha tutarli. Igte akilli bu
makineler de yerli, yabanci kim olursa pozisyonlara karsi alim satim yapryor.

Tiim diinya borsalarinda son yillarda adindan sikga soz ettiren algoritmik islemler piyasalarda
gerek derinlik yaratmak, gerekse hiz kazanmak i¢in yogun bir gekilde kullanilmakta ve piyasa
tizerindeki etkileri siirekli regiile edilmekte. Borsa Istanbul’da da kolokasyon hizmetleri ile
birlikte islem yapmaya baglayan bu algoritmalarin piyasalar adina olumlu katkilar yapmast
bekleniyordu. Islem hacminin artarak daha likit bir piyasanin olusturulabilecegi, Istanbul Finans
Merkezi projesi kapsaminda Borsa Istanbul’un Global sayil1 borsalar arasina girebilmesi
hedefleniyordu. Hatta bu kapsamda alt yap1 ve teknoloji entegrasyonu igin Nasdaq Borsast ile
2013 yilinda ortakliga gidilmisti. Ancak yatirimeilar gegen siire igerisinde tam tersi sonuglara
maruz kaldilar.

Ozellikle Bist 30°da olmak iizere hisse islemlerini domine ediyor. Sadece Bofa ve YKB
yiizdesel olarak tiim islemlere orani en az % 60 ve lizerinde. Qnb algoritmasiyla bu rakag; " M
hisselerde % 70 ’lere kadar ¢ikabiliyor. Likidite saglayict olarak iglem hacmini artt n'faalgpm 4, %




izin verilen algoritmalar farkl: hesaplar iizerinden organize ettikleri virman talimatl: fiktif
islemlerle hem asagiya hem de yukariya marj agarak sadece kendilerinin kazabildigi bir sistem
uyguluyor. Tahtada tiim kademelerde alici ve satict tarafinda yer aliyor. Agi3a satis
yasaklarini/kurallarin: ihlal ederek hisse senetlerinde gergek alicinin kargisinda sonsuz lotu
varmiggasina satig yapiyor.

Giine 0 TL bakiye ile baglayan, ag13a satig ile kendine likit yaratan bu mekanizma, gergek
alicilara simirsiz agiga satis yapabilmekte, alimlar yavagladifinda veya durdugunda ise fiyat1 asag
yonde baskilayarak piyasayi zarara zorlamakta. Baskilanan fiyat sonrasi ¢ogunlukla agigim
kapatarak giinii minimum hisse alim1 ve net kar ile tamamlamakta. Usulsiiz islemler neticesinde
Borsamiz, Tiirkiye’nin global 6lgekteki markalari, en kiymetli sirketleri deger kazanmak bir
yana, algoritmalar i¢in bir ‘KAR (HARAC) AL’ alanmna déndii. Borsamizda ki sirketlerin deger
kayb1 6yle boyutlara geldi ki Global Gelismekte Olan Ulkeler Endeksi’nde (MSCI Emerging
Markets Index) iilkemizin endeks agirlig1 %0,28 seviyesine kadar diistii.

Robotik siiregler maliyet diigliriip, mz kazandirirken, yorulmamalari, tekrar ve zaman tiiketen
sliregleri otomatiklesmesi, mikro saniyelerle alim ve satim iglemlerini gergeklestirebilmeleri
nedeni ile dzellikle tercih edilmekte. Onceden belirlenen parametreler ve belli algoritmalarja
hareket eden robot yazilimlar, sahip oldugu yiiksek hizla bireysel yatirimcinin 8niine gegebiliyor.
Bu avantaj bireysel yatirimcilar agisindan ve piyasa bozucu iglemler agisindan degerlendiriliyor.

Son bir yilda Borsa Istanbul’ a gelen 800 bin yatirime: birikimlerini iilke sermayesine katk1
saglamak ve Tiirkiye’nin bilyiik sirketlerine ortakliktan istifade etmek istemektedir. Bu
algortimalarin piyasa bozucu islemleri sebebiyle malesef her gegen giin birikimlerini, varliklarim
ve {ilke ekonomisine olan inang¢larini yitirmektedirler.

Tiirkiye’de yiiksek frekansl islemleri dogrudan ele alan bir diizenleme heniiz bulunmuyor. Bu
sebepten dolay: yurt disinda piyasa bozucu iglem statiislinde yasaklanan algortimalar Tiirkiye’de
rahatga faaliyet gosterebiliyor. Ulkemizde yatirimeiy: korumak ve piyasalarin etkin ve rekabetgi
¢alismasim saglamlagtirmak iizere bir diizenleme olusturulmas: ve yatirimeimnin korunmasi
amactyla Anayasa’nin 98’inci maddesi ve Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi Igtiiziigiiniin 104’lincii
ve 105’inci maddeleri geregi Meclis Arastirmasi agilmasin arz ve teklif ederiz.

Saygilarimizla (23.04.2021)




