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· MSCI’ nin Borsa İstanbul ile ilgili kararı Türkiye’yi tamamen dışlama kararı değildir: MSCI’ in Borsa İstanbul’da endekse yeni şirket girişlerinin, mevcut şirketlerin ağırlık artışlarının ve üst endekslere geçişlerin  ikinci bir duyuruya kadar askıya alıp dondurması ve  SPK tarafından yapılacak Piyasa düzenleme ve denetiminde Haziran 2027’ye kadar yeterli ilerleme sağlanamaması halinde, Türkiye’nin "Gelişmekte Olan Piyasa" statüsünden çıkarılarak "Sınır Piyasa"(Frontier Market) veya "Bağımsız/Tekil Piyasa" (Standalone Market) kategorisine düşürülebileceği uyarısında bulunması esasında Türkiye borsası için şimdilik bir dışlama hali olmayıp, verilen süre içerisinde yeniden gözden geçirme/izleme olanağı elde etmek için geçici bir dondurma işlemidir.  Yani bu bir kırmız kart değil, sarı karttır. 

· Türkiye’nin 9 ay olarak öngörülen süreyi son gününe kadar beklemeden yapacaklarını tamamlamalı ve MSCI’ nin bu kararını daha erkenden kaldırmasını sağlamalıdır. Zira yaklaşık 9 ay sürecek olan bu izleme süreci yeni yabancı yatırımcıların Türkiye’ye yönelmelerini veya mevcutların da pozisyonlarını artırmalarını karar kalkana kadar bekleteceklerdir.  9 aylık süre oldukça uzundur. Bu uzun sürede oluşacak zarar miktarı tahminlerin ötesinde büyür. Bu nedenle 9 ayı beklemeden daha erken tarihlerde (örneğin 2026 yılı sonuna kadara) endeks oluşturucuların ikna olacakları çözümler bulunması şarttır. Düzenleyici otoritenin çözüm konusunda gecikmesi maliyetleri artıracaktır.    

· Arjantin ve Endonezya örnekleri, MSCI uyarılarının bir "blöf" olmadığının, yapısal birer alarm niteliği taşıdığının en önemli göstergesidir. Borsa İstanbul'un benzer şok dalgalarını yaşamaması için Haziran 2027'ye kadar beklemeden bir an evvel piyasa şeffaflığı standartlarının küresel düzeye ulaştırılması ve endeks hesaplayıcılarının ikna edilmeleri Türkiye ekonomisi açısından kritik önemdedir. Artık 9 ay içerinde Türkiye'deki şirketler ne kadar büyürse büyüsün ne kadar çok finansal başarı ve kâr ederse etsin MSCI şu anda yeni hiçbir Türk hissesini endeksine eklemeyecek, bu hisselerin ağırlığını artırmayacak ve Türkiye'yi liginde ve mevcut bulunduğu noktada sabit tutacaktır. Dolayısıyla bu durum, Borsa İstanbul'un küresel fonlardan alabileceği taze para girişinin önünü 9 ay boyunca tamamen tıkamış durumdadır.

· Bir ülkenin statüsünün Sınır Piyasa (Frontier Market) seviyesine düşürülmesi, o ülke notlarının çöp seviyesine indirilmesiyle hemen hemen aynı sonuçları üretecektir. 9 ay sonunda Gelişmekte Olan Piyasalar (Emerging Markets) statüsünün Sınır Piyasa (Frontier Market) veya daha kötüsü Bağımsız Piyasa (Standalone Market) statüsüne düşürülmesi olasılığı, ülkenin kredi derecelendirme notunun çöp (junk) seviyesine inmesi ile benzer sonuçlar üretir. 9 ay bekleme sonrasında çıkış (bağımsız piyasa statüsüne atma) tercihinin kullanılması halinde fiyat düşüşleri çöküş noktasına varacaktır. Yabancı yatırımcıların Türk hisselerini portföylerinden çıkarmaları bir nevi zorunluluk haline geleceği için esas zarar o dönemde ortaya çıkacaktır. Bu 9 ayda yaşanacak bekleme süresinin yaratacağı maliyetlerin düşürülmesi düzenleyici kurumların ve ekonomi yöneticilerinin en öncelikli ana görevi olmalıdır.   

· Gelişmekte olan piyasaların (Emerging Markets) bir alt basamağı olan sınır piyasanın büyülüğünün Türk varlıkları açısından likidite ve hacim yönünden oldukça yetersiz kalacağı gayet açıktır. Çünkü, Frontier Market denilen sınır piyasalar, Gelişmekte olan ülkelere kıyasla, ekonomisi daha küçük, sermaye piyasalarının gelişimi daha az olan, likiditesi düşük ve dışarıdan yatırıma erişimi daha sınırlı olan az gelişmiş, hatta hiç gelişmemiş ülkelerin finansal pazarlarıdır. Borsa endeksleri açısından Türkiye’nin bu gibi ülkelerle aynı statü içerinde girecek olma olasılığı ise daha şimdiden finansal yönden itibar kırıcı bir algı yaratmaktadır. 

· Borsada izlenen üç temel göstergenin manipüle edilmesini zorlaştıracak uygulamaların ve düzenlemelerin bir an önce daha da etkinleştirilmesi halinde MSCI 9 aylık süreyi beklemeden kararını pozitif yönde sonlandıracaktır. Borsa da işlem gören hisselerin “piyasa değeri”, “serbest dolaşım oranı” ve “günlük işlem hacmi” gibi üç temel göstergenin birbirini besleyen bir kısır döngü yaratarak manipüle edilmelerini engelleyecek düzenlemelerin, denetim ve uyarı mekanizmalarının ve uygulamaların oluşturularak fiilen hayata geçirilmesi MSCI ve diğer endeks hesaplayıcılarının temel istemleridir. Bu istemlerinin hızlıca yerine getirilmesi halinde Türkiye’nin izlemeden çıkarılacağı kesindir.  

· Yeni rehber, krizin patlak vermesine neden olan matematiksel ve operasyonel manipülasyon alanlarını önemli ölçüde bloke edebilecek yeterlilikte olmakla beraber  yapısal ve yasal sorunları ve en önemlisi alışkanlıkları tamamen çözmekte yetersiz kalmaktadır: Sermaye Piyasası Kurulu'nun (SPK) 28 Ağustos 2026'da yayımladığı Fon Rehberi  güncellemeleri ve Hazine ve Maliye Bakanlığının müdahaleleri, atılan mevcut adımlar teknik ve matematiksel açıkları bloke edebilecek yeterlilikte olduğunu kabul edilmekle beraber bundan sonraki dönemlerde yeniden bir başka kriz yaratacak yapısal ve yasal sorunları tamamen ve kökünden çözme yeterliliğinde değildir. Bu kapsamda SPK’nın mevcut son düzenlemeyle sığ hisseleri bir fona doldurarak fiyat manipülasyonları yapmayı önleyecek şekilde sığ hisse önleyicisinin devreye alınması, gizlilik ve bilgi asimetrisinin bitirilmesi, tek sahiplik yönetimi ve eksik sermaye ile çalışma gibi zafiyetlerin giderilmesi sağlanmakla beraber   yasal soruşturma hızı ve tekel yetkisinin, erken uyarı-denetim-raporlama şeffaflığı  sistemlerinin eksikliğinin, kamusal ve Bist 30 hisselerine dair ayırımcı istisnaların, meclis araştırma önergelerinin reddi gibi hususların devam etmesi; sermaye piyasası suçlarıyla mücadeleyi kökten güçlendirecek yeni bir yasal düzenlemelerin yapılmaması önemli bir eksikliklerdir. Bunların hızlıca giderilmesi denetim, raporlama ve erken uyarı sistemlerinin güçlendirilmesi gerekir.  
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