‘Er zitten nog gaten in
het Europese toezicht’

Oud-AFM-topman Docters van Leeuwen over de crisis

De discussie over strenger
toezicht gaat voorbij aan de
vraag hoe de crisis kon
ontstaan. Oud-AFM-baas
Docters van Leeuwen pleit
voor meer onderzoek.
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AMSTERDAM, 18 NOV. Beleggen
wordt weer eenvoudiger. Arthur
Docters van Leeuwen, voorheen
baas van de Autoriteit Financi€le
Markten en sinds kort staatscom-
missaris bij Aegon, verwacht dat
dit een gevolg zal zijn van de onge-
hoorde financiéle crisis die al ruim
een jaar de markten beheerst. ,,De
volgende fase die we gaan zien is
dat er weer wordt teruggegrepen
naar een simpelere wijze van be-
leggen.”

Deze overtuiging is een van de
redenen waarom Docters van
Leeuwen zitting heeft genomen in
de raad van advies van Meesman
Index Investments, het relatief on-
bekende bedrijf dat sinds enkele
jaren indexbeleggen aanbiedt aan
particulieren. Indexbeleggen is,
zoals de naam al zegt, simpelweg
het direct volgen van de indices,
een wijze van beleggen die popu-
lair is in Groot-Brittanni€ en de
Verenigde Staten en die heeft be-
wezen het meestal beter te doen
dan de actief beheerde, en daar-
door veel duurdere, beleggings-
fondsen. Naast de voormalige toe-
zichthouder zitten Rob Bauer,
hoogleraar Institutionele Beleg-
gers aan de Universiteit van Maas-
tricht, en Willem van der Schoot,
president van Nyenrode Business
Universiteit, in de raad.

Bij Meesman blijft de actie van
de drie beperkt tot advies, maar
zowel Docters van Leeuwen als
Van der Schoot vinden dat het toe-
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zicht op de financié€le sector beter
geregeld moet worden. Niet via
een nieuw op te richten multinati-
onale toezichthouder, dat zou een
te grote machtsconcentratic met
zich meebrengen en politiek moei-
lijk te verkopen zijn. Bovendien
zit niemand te wachten op de toe-
name van de bureaucratie die
daaruit volgt. Volgens de voorma-
lige AFM-topman ligt de oplos-
sing voor de hand.

Wat moet er dan gebeuren op het ge-
bied van toezicht?

»J€ zou een orgaan, een agent-
schap, moeten instellen vanuit de
Europese Commissiein Brussel. Er
zijn al agentschappen op allerlei
gebieden zoals  bijvoorbeeld
drugs. Zoiets is politiek ook mak-
kelijker te accepteren.”

U was tot vorig jaar hoofd van de
CESR, het Comnittee of European
Securities Regulators.

,Dat was in eerste instantie een

heel informeel orgaan dat af en toe
bijeenkwam. Het was ons duide-
lijk dat er Europees toezicht moest
komen. Als er één munt is en één
markt dan is het toezicht ook no-
dig. Maar er zaten dus gaten in dat
toezicht op Europees niveau en
dus ook op wereldniveau. De nati-
onale toezichthouders wilden wel
dat er meer internationaal toe-
zicht kwam, en de banken ook.”

Waarom kwam dat Europese toe-
zicht er dan niet?

,»Delanden wilden niet, met name
Duitsland en Groot-Brittannié. Je
moet het ook eens worden over de
mate van toezicht. De Britten wil-
den een light touch, die wilden Lon-
den als financieel centruim niet in
gevaar brengen. Het was opportu-
nisme. Ook enkele jaren geleden al
waren er signalen dat er proble-
men op komst waren.”

Er wordt nu wereldwijd geroepen
om strenger toezicht.

»Er wordt veel te makkelijk over
allerlei akelige vragen heen ge-
stapt in de hoop dat het allemaal
weer goed komt. Maar de bliksem
is ingeslagen. Het lijkt erop dat al-
le risicosystemen op alle niveaus
hebben gefaald. Er is een diep-
gaande studie nodig om inzicht te
krijgen in wat mis is gegaan.”

Denkt u niet dat dit zal gebeuren?

»IKk begrijp dat je eerst gaat blus-
sen als er brand uitbreekt. Maar
ook bij de brandweer wordt er bij
het nablussen — en laten we hopen
dat we in dat stadium zijn — al ge-
keken hoe de brand is ontstaan.
Dan al wordt er bewijsmateriaal
veiliggesteld, want als je dat niet
doet kan het verdwijnen. En je wilt
toch antwoord op de vraag waar-
om bijvoorbeeld niemand scheen
te weten dat Lehman Brothers
zo’n systeemrelevante bank was.”



