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Naïeve gedachte: met de banken

is het nu oké. Die ‘stre sste st’
is slechts een begin, vindt
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itte rook uit Frankfurt voor
de Nederlandse banken. Ze
hebben de stresstesten
(‘kunnen ze tegen een
s c h o k? ’) en asset q u ality re-
v iew  ( ‘klopt het wat op de

balans staat’) goed doorstaan. En voor het Euro-
pese bankwezen als geheel lijkt er ook weinig
aan de hand. Slechts voor twaalf uit een totaal
van 128 onderzochte Europese banken ligt er
nog een opgave van in het totaal zo’n 10 miljard
e u ro.

Hoe zinvol de exercitie ook mag zijn, het grote
risico nu is dat men zich in slaap laat sussen. De-
ze exercitie is geen clean  b ill of  health voor het
bankwezen. Het spektakel in Frankfurt kwam
mij buitengewoon naïef over. De complexiteit
van de financiële sector is dermate groot dat el-
ke toezichthouder met grote achterdocht naar
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zijn eigen effectiviteit zou moeten kijken. Weten
dat je veel dingen niet weet of nooit tijdig zult
weten, en dus je eigen beperkingen kennen, is
les één voor de toezichthouder. Het houdt je
s c h e r p.

Maar wie de Europese toezichthouders hoort
praten, twijfelt eraan of ze zijn doordrongen
van deze realiteit. Met boekhoudkundige preci-
sie is naar elke grotere bank gekeken. En als
echte accountants is men door de vele bomen
het zicht op het bos kwijt geraakt. In de meest
letterlijke zin, men heeft naar afzonderlijke
banken (‘de bomen’) gekeken maar niet naar
de onderlinge afhankelijkheden in het systeem
(‘het bos’). De kernvraag van modern toezicht
is niet of een afzonderlijke instelling in de pro-
blemen kan komen maar of het systeem als ge-
heel gevaar loopt. Dus wat zijn de onderlinge
afhankelijkheden? Hoe zitten de verschillende
banken aan elkaar vast? Het kenmerk van de fi-
nanciële sector zijn zelfversterkende effecten:
een probleem op plaats A doet twijfels rijzen
over plaats B – en binnen de kortste keren
heeft iedereen een probleem. En als er een-
maal onzekerheid is, proberen we met ons al-
len tegelijk naar de uitgang te rennen en ja, dat
verergert meestal zaken. De vraag is dus hoe
bouwen een meer robuust systeem en hoe zor-
gen we ervoor dat het systeem niet als geheel
onderuit wordt getrokken.

N
ederland biedt een prachtig voor-
beeld van hoe het niet moet. De grote
financiële instellingen waren voor de
crisis steeds meer op elkaar gaan lij-

ken, namen vergelijkbare risico’s en toen de cri-
sis toesloeg werden ze op dezelfde manier ge-
raakt. En aangezien we volledig afhankelijk wa-
ren van deze grotere spelers was er geen redden
meer aan.

Meer diversiteit is wenselijk om te voorkomen
dat je elkaars problemen versterkt. In de Vere-
nigde Staten zorgen lokale, meer grass roots
bankjes voor een dergelijke diversiteit.

En voor het toezicht op individuele banken is
een reality check nodig. Banken zijn buitenge-
woon complex. Het spektakel in Frankfurt was
een exercitie in droogzwemmen. Met een stof-
kam door de archieven van banken gaan sugge-
reert precisie, maar inschattingen van risico’s
zijn met grote onzekerheden omgeven.

En risico’s veranderen continu; banken kun-
nen elke dag weer andere posities innemen. Het
archief is op zijn best een moment opname. En
dan nog, hoe weeg je de informatie die je daar
tegenkomt? Kon de Amerikaanse president
Franklin Roosevelt in 1933 nog alle banken slui-
ten om ze een voor een te openen, na gecontro-
leerd te hebben of ze gezond waren, het moder-

ne bankwezen is zo ingewikkeld dat niemand
meer goede inschattingen kan maken.

Onder deze omstandigheden is een veilig-
heidsmarge nodig. Echte buffers en niet de mi-
nuscule hoeveelheden eigen vermogen waar
banken (en helaas ook toezichthouders) aan ge-
wend zijn geraakt. In de geschiedenis heeft het
bankwezen ook altijd met veel grotere buffers
gefunc tioneerd.

De exercitie in Frankfurt suggereert percenta-
ges aan eigen vermogen van rond de twaalf pro-
cent, maar dit is misleidend. De hoge percenta-
ges zijn gebaseerd op een fictie, namelijk dat
met geavanceerde modellen (die in de crisis ove-
rigens pijnlijk hebben gefaald) de uitzettingen
van banken naar risico worden gewogen, en
maar deels hoeven mee te tellen. Ten opzichte
van deze naar beneden bijgestelde activa lijkt
het eigen vermogen dan heel wat, terwijl het
echte percentage op de balans niet meer dan
drie tot vier procent is.

De financiële sector en de beleidsmakers lij-
ken de gevangenen van een fictieve wereld. La-
ten we de complexiteit en dynamiek onderken-
nen en daar naar handelen. De statische ‘droo g-
z wem’ operatie in Frankfurt kan hoogstens een
begin zijn van het nadenken.

Wie hier conclusies uit trekt over de gezond-
heid van de financiële sector is naïef.

H
et is niet moeilijk om in te zien dat als
straks het weer even mee zit, de eufo-
rie zal toeslaan. Risico ’s worden dan
onderschat. Al die mooie modellen

suggereren dan dat het nog beter staat met het
risicogewogen eigen vermogen, banken worden
dan aangemoedigd te expanderen. Financiële
markten zien goud, bankiers rennen er achter-
aan als goudzoekers.

Bij de volgende omslag blijken we niets ge-
leerd te hebben. Iedereen zit verkeerd met de-
zelfde risico’s – en het hele systeem staat weer
op springen. En met alle complexiteit valt er
niet gericht in te grijpen en voelen we ons weer
genoodzaakt om als belastingbetaler garant te
staan voor het bancaire systeem. Dus we zijn er
nog lang niet, naast buffers en diversiteit is iets
doen aan de complexiteit een absolute must.

Hoe mooi ook de exercitie in Frankfurt was,
meer dan een begin van het nadenken is het niet.


