
MARKTEN

Beurshandelaar
is stijgendekosten
Euronext zat
Euronextwilmeer geld gaan ver-
dienenmetde verkoop vanhan-
delsdata.Het is een snelgroeien-
demarktwaarinhet beursbedrijf
vooropwil lopen.Maar klanten
vanEuronext zijnhet zat. Zij pro-
testeren fel tegendehoge tarie-
ven voordie data. Bovendien leve-
ren ze zelf eengroot deel vandie
informatie aan. Zeklagenover
prijsstijgingenengedwongen
winkelnering.Grootste ergernis
vandebeurshandelaren is dat de
kosten zoondoorzichtig zijn.
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M A R K T E N

Professionele
beleggers zijnklaar
met stijgende
beurskosten
Mathijs Rotteveel
Parijs

Euronextwilmeergeldgaanver-
dienenmetde verkoopvanhan-
delsdata.Net als alle andereef-
fectenbeurzenambieerthet een
hoofdrol indeze snelgroeiende
markt.MaardeklantenvanEu-
ronext zijnhet zat. Zij proteste-
ren tegende inhunogen tehoge,
ondoorzichtige tarievenvoor in-
formatiedie zegedeeltelijk zelf
aanleverenenwaaropze vaakniet
zitten tewachten.

BeursbedrijfEuronextmaaktegis-
teren in Parijs zijn groeiplannen
voor de komende jaren bekend.
De bruto winstmargemoet groei-
envandehuidige57%totbovende
60% in2022.

Enmisschienwel even belang-
rijk:diemargemoetminderafhan-
kelijkwordenvanhandelsvolumes
op de beurs. Dit moet gebeuren
doornogmeerte investereninon-
dermeerde leveringvanbewerkte
marktdata,data-analysesenkunst-
matige intelligentie aanklanten.

Het is geenunieke strategie die
Euronext volgt. Grote Europese
concurrenten als Deutsche Bör-
se en de London Stock Exchange
(LSE) doen ongeveer hetzelfde.
Deutsche Börse kocht databedrijf
Axiomavoor€850mlnengaatmet
dezenieuwedochter software ver-
kopen voor portefeuillebeheer en
risicomanagement.HetBritseLSE
deedonlangseenbodvan€27mrd
op databedrijf Refinitiv, bekend
vandeReuters-terminals.

ONREDELIJKE STIJGING
Deze overnames en investeringen
moetenwelterugverdiendworden.
Deklantenvandebeurs—professi-
onelebeleggers,brokersenmarket
makers—voelen dat. Ze proteste-
ren daarom steeds feller tegen de
stijgendebeurstarieven.Zeklagen
overondoorzichtigekostenposten,
prijsstijgingenengedwongenwin-
kelnering.

MarkSpanbroekvanbrancheor-
ganisatieFiaEpta,diebeurshande-
larenvertegenwoordigt,zegtdatde
kostenvandataonredelijksnelzijn
gestegen de afgelopen jaren. ‘Op
onze ledenvergadering dezeweek
hoorde ik dat de beurskosten in-
middels 30%vormenvande totale
bedrijfskostenvanonzeleden.Dat
isheel erg veel.’
Ook Flow Traders, een van de

grootste handelaren van Neder-
land, discussieert met Euronext
over de transactiekosten. Het
handelshuis zegt de levering van

nieuwe data en services toe te jui-
chen ‘mits deze een toegevoegde
waarde hebben, vrij toegankelijk
zijn, transparant geprijsd zijn en
geenmusthave zijn voor een ieder
dieopeenplatformactiefwilzijn.’

Hetgrootsteprobleemisvolgens
Spanbroek die transparantie. Dat
zijnledennietzienwaarvoorzepre-
cies betalen. Tariefstructuren zijn
volgens hem opzettelijk ondoor-
grondelijk. ‘Somshebbenhande-
laren data nodig over één bepaald
aandeel, omdat ze daar in hande-
len’, zegt hij. ‘Daar betalen ze dan
eenbeperktbedragvoor.Totdatde
tariefstructuurwijzigtenzeopeens
een informatiepakketmoeten ko-
penvanalleaandelendieindatdes-
betreffende land of sector worden
verhandeld.Daarhebbenzenietom
gevraagd,maarhetkannietanders.
Endeprijs iswel 1000%hoger.’

KOSTENOPBOUW
In het debat tussen de beurzen en
hunklanteniseengroterolwegge-
legdvoorMifidII.VolgensdezeEu-
ropese financiële regelgeving zijn
professionele beleggers verplicht
hun klanten de best mogelijke
transactieprijsaantebieden.Hier-
doorzijnzebijnawelverplichtklant
tezijnbijdegrotebeurzen,dieleve-
ren immersdemeeste liquiditeit.
De beurzen op hun beurt zijn

verplichtominzicht tegeveninde
kostenopbouwvandedienstendie
ze leveren.Spanbroek: ‘Zezijnheel
lastig tevinden,bevattenvaaktien-
tallenpagina’sofwordenhelemaal
niet gepubliceerd.’

DeEuropesebeurstoezichthou-
derESMAis inmiddelseenonder-
zoek gestart naar de gehanteerde
tarieven.MatthijsPars,woordvoer-
der vandebranchevereniging van
effectenhandelarenAPT,meldt in
eenreactiedaaropdathandelaren
door deMifid-regels voor de ‘bes-
teprijs’geenanderemogelijkheid
hebben dan het accepteren van
de tarieven van grootmachten als
DeutscheBörse,Euronext enLSE.

Hij vindt dit onredelijk, omdat
de handelaren naast data-afne-
mers, ook leveranciers zijn. ‘Han-
delaren zijn continu actief en cre-
eren de prijzen op de beurs’, zegt
hij. ‘Zezoudenonsduseigenlijkals
co-producentmoetenzien.Verge-
lijkonsmetdeeigenarenvanzon-
nepanelendieenergie leverenaan
het netwerk. Die krijgen ook kor-
tingophunenergierekening.’

Stéphane Boujnah, ceo van Eu-
ronext,zegtzichgeenzorgentema-
ken omhet onderzoek vanESMA.
HijverdedigtdetarievenvanEuro-
nextdoor tewijzennaar ‘grotewe-
reldwijdeleveranciersvandata’die
hogetarievenrekenen. ‘Dieworden
niet gereguleerd’, zegt hij op de
persconferentieoverdenieuweEu-
ronext-strategie. ‘Wijhebbenonze
prijzennietmeerverhoogddande
inflatiecijfers.Als er alproblemen
zijnindebeurzensector,danbijde
concurrentie die grotere prijsstij-
gingenheeft doorgevoerd.’

30%
Voor beurshandelaren zouden
de beurskosten inmiddels 30%
vormen van de bedrijfskosten.
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