
oplevertmagblijven.Wie geengeldweet te ver-
dienenmet zijn effectentransacties enPaul en
Marconiet kan terugbetalen, staat binneneen
paarmaandenwerkloos op straat.

Navniet.Methet aan- en verkopen vande-
rivatenhandelt hij in zeven jaar eenwinst van
$70mlnbijeen. Zijn enorme succes lijkt hem
weinig tedoen. Zelf zegt hij daarover tegeneen
vriend: ‘Het is een stukmakkelijker als je niet
echt omgeld geeft. Zie het als een computer-
spel. Je speelt het omtewinnen,maarhet is een
bonus als je ervoorbetaaldwordt. Als ikhet niet
leuk vond,was ik er allangmeegestopt.’

Navhandelt vooral inE-mini futures opde
S&P500-index: termijncontractendie anoniem
afgeslotenwordenopdebeurs vanChicago.Hij
gaat veelal ‘short’,met eenanoniemeorder, en
speculeert daarmeeopeendaling vandegroot-
steAmerikaansebeursindex.Hetmeest ver-
dienthij dus als deonrust indemarktengroot
is.Daaromprobeert hij zelfwat extra onzeker-
heid te creëren,waarmeehij eendunne lijn in
de effectenhandel overschrijdt.

Nahetopbouwenvanzijnanoniemeshort-
positie verstuurtNavnamelijkmet eenopmaat
gemaakt computerprogrammaheel veelwél
zichtbare verkoopordersopdezelfdeS&P500-fu-
tures.Dieorderskomen inhetorderboekvande
beurs terecht, achteraan inde rij vananderepo-
tentiëlebeursorders.Nav’s zichtbareorders zijn
zogroot, vaakhonderdenmiljoenen,dathij niet
wil dat ze echtuitgevoerdworden.Dat zouhem
financieelnekken.DusalsNav inde rij opschuift
naar vorenenzijnorderbijnaaandebeurt is,
trekt zijn computerprogrammahemernetop

tijduit.Omdaarnaeennieuweorder achter inde
rij te zetten.

MetdezeneporderswilNavde anderehande-
laren voorde gekhouden.Hijwil hen latengelo-
vendat er veelmeer grote verkopers indemarkt
zijndaner inwerkelijkheid rondlopen.Dat ze
gelovendat de index gaat dalen enuit angst zelf
opde verkoopknopdrukken. Spoofingheet dat,
eenactiviteit die pas strafbaar is sindsde invoe-
ring vandeDoddFrank-wet in 2010.

Ook indeochtend vandonderdag6mei 2010,
dedag vandeflash crash, speelt hij dit spelletje.
Hij is inmiddels overgestaptnaar eenande-
re broker, CFT, enhandelt die dag vanuit zijn
slaapkamer in zijn ouderlijk huis inHounslow.
Daar staat een computermet tweebeeldscher-
meneneenmuis.MeerheeftNavniet nodig.Hij
heeft er zin in: dedag ervoor verdiendehij nog
$485.185.Dedagdaarvoor $876.823.

Europa staat beginmei 2010aanhet begin
vande schuldencrisis. Europese overheden
kampenmet enormeoverheidstekorten, een
diepe recessie ennauwelijks te onderdrukken
sociale onrust. VooralGriekenland staat er
slecht voor.Op2mei zijndeEuropeseUnie, het
IMFendeECBhet land tehulp geschotenmet
een steunpakket van$145mrd. Eenpaardagen
later zijnbeleggersbangdat binnenkort Italië,
Spanje enPortugal aandebeurt zijn.

Overal terwerelddalendebeursindices, zo
ookdeS&P500. Tot 19.40uur ’s avondsLon-
dense tijd, 13.40uur inChicago, verstuurtNav
voor $3,4mrdaannep-ordersnaardebeurs.
Dan stopthij opeens. Terwijl de S&P500-index
doordaalt, zet SinghSarao zijn computer uit.
Waaromhij halverwege zo’nhectischebeurs-
sessie stopt, is niet duidelijk.Misschien roept
zijnmoederhemvoorhet avondeten,misschien
heeft hij genoeg verdienddiedag. Zijndagba-
lans als hij stoptmethandelen: eenwinst van
$879.018.

Daarnagaat het pas echtmis opdebeurs. In
eenpaarminuten tijd, ongeveer tussen13.40 en
13.45uur lokale tijd, daalt de S&P500-index zo’n
5%.Dat ismeerdangedurendede rest vande
handelsdag.

Ombeleggers vande schrik te latenbeko-
men legt debeurs inChicagoomprecies 13.45
uurdehandel vijf seconden stil. Die vijf lange
tellen zijn genoeg,want als debeursweer open
gaat, zijndehandelscomputers uitgerateld en
hebbendehandelarenbeslotendat dedaling
veel te ver is doorgeschoten.Dekoersen vliegen
omhoogendemiljardenverliezenwordennet zo
snel goedgemaakt als zewarenontstaan.

BUITEN BEELD
Dit gebeurt dus allemaal als deHoundof
Hounslowmet zijn ouders aande eettafel zit of
eenballetje traptmet zijn oude schoolvrienden.
Of iets andersdoet. Eéndingmaakthet boek
vanVaughanwel duidelijk: je kuntNav van
heel veel dingende schuld geven,maar tijdens
de apotheose vandeflash crash zit hij niet te
handelen.

SinghSaraokomtdaaromdanookniet in
beeld als deAmerikaansebeursautoriteitende
mysterieuze ineenstorting vandeaandelenbeur-
zen indiepaar onnavolgbareminuten van6
mei 2010gaanonderzoeken. Zekijkennamelijk
vooral naar die laatsteminuten ennaar trans-
acties diewerkelijk zijnuitgevoerd, niet naar

alle transacties die gecanceld zijn. Enals je daar
naar kijkt, isNavmaar eenkleine vis.

Pas als eenanderehandelaar, inhet boekMr.
Xgenoemd, in 2012 zijn eigen risicosysteem test
met alle orders vandie krankzinnigehandels-
dag inmei 2010, komendegecancelde transac-
ties vanSinghSaraobovendrijven.Mr. X geeft
zijnbevindingendoor aanbeurstoezichthou-
derCommodity FuturesTradingCommission
(CFTC),wat leidt tot SinghSarao’s arrestatie drie
jaar later.

Navwordt in 2015beschuldigd van22 ver-
schillendeovertredingenendoorGroot-Brit-
tanniëuitgeleverd aanVerenigde Staten.Daar
bekenthij uiteindelijk schuldopéénaanklacht:
spoofing.

In ruil voor strafverminderinghelpt hij daar-
nadeAmerikaanse autoriteitenmethet opspo-
ren vanbeursfraudeurs. Afgelopen januariwerd
hij uiteindelijk veroordeeld tot één jaar thuis-
detentie, dat hij uitzit bij zijn ouders inLonden.
Zijnmiljoenen zijn, naar verluidt, verdwenen in
de zakken vandiscutabelefinanciële adviseurs
diehemtoprendementenbeloofdenmet inves-
teringen inSchotsewindmolenparkenende
handel inkoffiebonen.

MINUSCUUL RADERTJE
Na jarenlangonderzoek ennuhet boek van
Vaughan isnog steedsniet duidelijkwie ofwat
precies deflash crashheeft veroorzaakt.Hetwas
in ieder geval nietNavinder SinghSarao.Hijwas
diedag aanhetwerk endeeddingendieniet
waren toegestaan.Maarhijwas eenminuscuul
radertje inde enormemotor vandefinanciële
markt.

Alle onderzoekenhebbenwel duidelijk ge-
maakt dat dekoersdalingen indie cruciale
minuten van6mei 2010werden versterkt door
technische fouten en computersmet algorit-
mes vanflitshandelaren, dienogop volle toeren
draaiden toenNav zijn computer allanghaduit-
gezet—endiede laatste tien jaarmeer enmeer
invloedhebbengekregen.

DatNav als enige veroordeeld is, lijkt vooral
temaken tehebbenmet zijnpositie als bui-
tenstaander indewereld vande internationale
beurshandel. Eenwatwereldvreemde, verlegen
jongendie ergens in eenbuitenwijk vanLonden
handelt alsof hij een computerspelletje speelt:
de ideale zondebok.

Navinder Singh Sarao
bekende schuld aan
‘spoofing’.
FOTO’S: CARLCOURT/GETTY
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. Op donderdagmiddag
6 mei 2010 verdampte
in een paar minuten zo’n
$1000 mrd aan beurska-
pitaal.. Na een lange zoek-
tocht pakte de FBI in
2015 in Londen Navinder
Singh Sarao op voor het
veroorzaken van de flash
crash.. Hij zou met nepverko-
pen ter waarde van hon-
derden miljoenen de pa-
niek hebben veroorzaakt
die tot de crash leidde.

B
ij deLondensebroker IDTweten ze
al snel dat zemetNavinder Singh
Sarao iets heel bijzonders inhuis
hebbengehaald. Vanaf zijnbinnen-
komst in 2003 zit dederivatenhan-
delaar acht uur achtereenaan zijn

bureau, verweg indehoek vandehandelsvloer.
Op zijnhoofd grote rodeoorbeschermers, ei-
genlijk bestemdvoorbouwvakkers. Zijnneus
duwthij bijna ín zijnhandelsscherm.Hij zegt
niets, kijkt niet opof om.Het enigedat beweegt
is zijn rechterarmmet computermuis, die ra-
zendsnel heenenweer gaat terwijl zijn vingers
openneerbewegenalsof hij het derdepiano-
concert vanRachmaninoff speelt.

Navinder SinghSarao, roepnaamNav,wordt
later doordeAmerikaansefinanciële autoritei-
ten gezien als een vande veroorzakers vande
flash crash van6mei 2010.Opdiedag verloren
deAmerikaanse aandelenbeurzen in eenpaar
minuten—ongeveer tussen13.40 en13.45uur
lokale tijd—zo’n$1000mrdaanwaarde.

Deonverklaarbareflash crash enhet boek
FlashBoys vanMichael Lewis over ‘high frequen-
cy trading’ dat niet langdaarnauitkwam, voed-
depolitieke enmaatschappelijkebezorgdheid.
Het luktedeAmerikaanse autoriteitennamelijk
maarniet deprecieze oorzaak vandekrach te
achterhalen. Zeonderzochtendeflitshandela-
rendieMichael Lewis in zijnboekhadbeschre-
ven: grote internationalemarketmakersdiemet
eenbudget vanhonderdenmiljoenenmetdoor
algoritmes gestuurde transacties de stabiliteit
vandemarkten zoudenondermijnen.

Maarna vijf jaar onderzoekkwamenzeuit in
Hounslow, eenbuitenwijk vanLondenonderde
aanvliegroutes vanHeathrow.DaarwerdNavin-
der SinghSarao, dan36, op eendinsdagochtend
in april 2015 van zijnbedgelicht doordeLon-
densepolitie endeAmerikaanseopsporings-
dienst FBI.

Hijwerdbeschuldigd vanmarktmanipulatie.
Hoewel deAmerikaanse autoriteitenbenadruk-
tendatNavniet in zijn eentje verantwoordelijk
was voordeflash crash, gingdienuance verlo-
ren indenieuwslawinedie op zijn arrestatie
volgde.De ‘veroorzaker vandeflash crash’was
gevonden.NadeWolf ofWall Street hadde

Hiep hpi

M A R K T E N

De ideale zondebok
Vanuit zijn slaapkamer bij zijn ouders in Londen handelde Navinder Singh
Sarao met honderden miljoenen dollars tegelijk op de beurs in Chicago. Hij
werd veroordeeld voor het veroorzaken van de mysterieuze ‘flash crash’ van
2010. Een nieuw boek onthult details over ‘Nav’ en zijn rol in de crash waarbij
in een paar minuten $1000 mrd aan beurskapitaal verdampte.

internationalefinanciëlewereld er een super-
schurkbij: deHoundofHounslow.

TREURIG VERHAAL
Het treurige verhaal vanNavwordt pakkend
beschreven inhet boekFlashCrash, vande
BritseBloomberg-journalist LiamVaughan,
dat driewekengeledenwerdgepubliceerd.
‘Wanted: traineesderivatenhandel’, is de
openingszin.Het is de advertentie dieNav leest
indeEveningStandard enhemdoet besluiten
degok tewagen.Ondanksdathij te laat komt
op zijn sollicitatiegesprek, zijn gesprekspartner
niet indeogendurft aan te kijken eneenpak
draagt dat lijkt te zijn samengestelduit twee
bijeengeraaptedelen,wordthij aangenomen.

Later,nazijnarrestatie in2015,wordtgecon-
stateerddatNav lijdtaaneenernstigevormvan
asperger.Voorzijnwerkalsderivatenhandelaar
heefthijde juistekaraktereigenschappen.Hij
weetextreme intelligentie tekoppelenaanzeld-
zameemotionelecontroleenal snelblijktdathij
veelbetere resultatenboektdandehandelaren
omhemheen. ‘Ikweetdathet idiootklinkt’, zegt
eenoud-collega inhetboek. ‘Maarhij leekwel
eenrobotuitdesciencefictionserieWestworld,of
NeouitTheMatrix.Hijobserveerdedemarktniet,
hij zatermiddenin.’

Inhetdagelijks leven isNavwatwereld-
vreemd, verlegenenverstrooid.Hijwoontnog
thuisbij zijnouders en leeft opbroodjes visbur-
ger vandeMcDonald’s.Naarkantoordraagthij
een joggingbroekmet versletenFila-truien,da-
genachtereendezelfde.Hij valt regelmatig van
zijnmotor envergeet somszijnhelmaf te zetten
alshij aanzijn computer zit enmethandelen
begint.

Bij IDTkandit. IndependentDerivativeTra-
ders is geengrootmacht indeLondenseCity.
Sterkernog:maarweinighandelaren inhet

financiële centrumvanEuropahebbener ooit
vangehoord.Het is gevestigd inWaitrose, een
buitenwijk vanLonden, in eenkantoorboven
een lokale supermarkt.Ombinnen te komen,
moet je de trapnemenachter indewinkel.

Dehandelsvloerwordt vooral bevolkt door
gelukzoekers enPaulo enMarcoRossi, de ei-
genaren van IDT,wetendat. Zij verdienenhun
gelddoor transactiekosten eneenwinstper-
centage te innenbij de succesvolle handelaren.
Het kapitalisme in een zeer pure vorm:wie geld

‘Hij leek wel Neo uit
The Matrix’, zegt een oud-
collega. ‘Nav observeerde
demarkt niet, hij zat er
middenin’
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