MARKTEN

Beurshandelaar
is stijgende kosten
Euronext zat

Euronext wil meer geld gaan ver-
dienen met de verkoop van han-
delsdata. Het is een snelgroeien-
de markt waarin het beursbedrijf
voorop wil lopen. Maar klanten
van Euronext zijn het zat. Zij pro-
testeren fel tegen de hoge tarie-
venvoor die data. Bovendien leve-
ren ze zelf een groot deel van die
informatie aan. Ze klagen over
prijsstijgingen en gedwongen
winkelnering. Grootste ergernis
van de beurshandelaren is dat de
kosten zo ondoorzichtig zijn.
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Professionele
beleggers zijn klaar
met stijgende
beurskosten

Mathijs Rotteveel
Parijs

Euronext wil meer geld gaan ver-
dienen met de verkoop van han-
delsdata. Net als alle andere ef-
fectenbeurzen ambieert het een
hoofdrol in deze snelgroeiende
markt. Maar de klanten van Eu-
ronext zijn het zat. Zij proteste-
ren tegen de in hun ogen te hoge,
ondoorzichtige tarieven voor in-
formatie die ze gedeeltelijk zelf
aanleveren en waarop ze vaak niet
zitten te wachten.

Beursbedrijf Euronext maakte gis-
teren in Parijs zijn groeiplannen
voor de komende jaren bekend.
De bruto winstmarge moet groei-
envan de huidige 57% tot boven de
60% in 2022.

En misschien wel even belang-
rijk: die marge moet minder afthan-
kelijkworden van handelsvolumes
op de beurs. Dit moet gebeuren
door nog meer te investeren in on-
der meer de levering van bewerkte
marktdata, data-analyses en kunst-
matige intelligentie aan klanten.

Het is geen unieke strategie die
Euronext volgt. Grote Europese
concurrenten als Deutsche Bor-
se en de London Stock Exchange
(LSE) doen ongeveer hetzelfde.
Deutsche Borse kocht databedrijf
Axiomavoor€850 mln en gaat met
deze nieuwe dochter software ver-
kopen voor portefeuillebeheer en
risicomanagement. Het Britse LSE
deed onlangs een bod van €27 mrd
op databedrijf Refinitiv, bekend
van de Reuters-terminals.

ONREDELIJKE STIJGING

Deze overnames en investeringen
moetenwel terugverdiend worden.
De klantenvan de beurs — professi-
onele beleggers, brokers en market
makers — voelen dat. Ze proteste-
ren daarom steeds feller tegen de
stijgende beurstarieven. Ze klagen
over ondoorzichtige kostenposten,
prijsstijgingen en gedwongen win-
kelnering.

Mark Spanbroekvan brancheor-
ganisatie Fia Epta, die beurshande-
larenvertegenwoordigt, zegt dat de
kostenvan data onredelijk snel zijn
gestegen de afgelopen jaren. ‘Op
onze ledenvergadering deze week
hoorde ik dat de beurskosten in-
middels 30% vormen van de totale
bedrijfskostenvan onze leden. Dat
isheel ergveel.’

Ook Flow Traders, een van de
grootste handelaren van Neder-
land, discussieert met Euronext
over de transactiekosten. Het
handelshuis zegt de levering van
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Voor beurshandelaren zouden
de beurskosten inmiddels 30%
vormen van de bedrijfskosten.

nieuwe data en services toe te jui-
chen ‘mits deze een toegevoegde
waarde hebben, vrij toegankelijk
zijn, transparant geprijsd zijn en
geen must have zijn voor een ieder
die op een platform actiefwil zijn.’

Hetgrootste probleemisvolgens
Spanbroek die transparantie. Dat
zijnleden niet zien waarvoor ze pre-
cies betalen. Tariefstructuren zijn
volgens hem opzettelijk ondoor-
grondelijk. ‘Soms hebben hande-
laren data nodig over één bepaald
aandeel, omdat ze daar in hande-
len’, zegt hij. ‘Daar betalen ze dan
een beperkt bedragvoor. Totdat de
tariefstructuurwijzigt en ze opeens
een informatiepakket moeten ko-
penvanalleaandelen diein datdes-
betreffende land of sector worden
verhandeld. Daar hebbenze nietom
gevraagd, maar hetkan nietanders.
En de prijs is wel 1000% hoger.’

KOSTENOPBOUW

In het debat tussen de beurzen en
hun klanten is een grote rol wegge-
legd voor Mifid II. Volgens deze Eu-
ropese financiéle regelgeving zijn
professionele beleggers verplicht
hun klanten de best mogelijke
transactieprijs aan te bieden. Hier-
doorzijnze bijnawel verplicht klant
tezijn bij de grote beurzen, die leve-
ren immers de meeste liquiditeit.

De beurzen op hun beurt zijn
verplichtominzicht te gevenin de
kostenopbouwvan de diensten die
zeleveren. Spanbroek: ‘Ze zijn heel
lastig te vinden, bevattenvaak tien-
tallen pagina’s of worden helemaal
niet gepubliceerd.’

De Europese beurstoezichthou-
der ESMA isinmiddels een onder-
zoek gestart naar de gehanteerde
tarieven. Matthijs Pars, woordvoer-
dervan de branchevereniging van
effectenhandelaren APT, meldtin
eenreactie daarop dathandelaren
door de Mifid-regels voor de ‘bes-
te prijs’ geen andere mogelijkheid
hebben dan het accepteren van
de tarieven van grootmachten als
Deutsche Borse, Euronext en LSE.

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. ‘Ze zouden ons dus eigenlijk als
co-producent moeten zien. Verge-
lijk ons met de eigenaren van zon-
nepanelen die energie leveren aan
het netwerk. Die krijgen ook kor-
ting op hun energierekening.’

Stéphane Boujnah, ceo van Eu-
ronext, zegtzich geen zorgen te ma-
ken om het onderzoek van ESMA.
Hij verdedigt de tarieven van Euro-
next door te wijzen naar ‘grote we-
reldwijde leveranciersvan data’ die
hogetarieven rekenen. ‘Dieworden
niet gereguleerd’, zegt hij op de
persconferentie over de nieuwe Eu-
ronext-strategie. ‘Wij hebben onze
prijzen niet meerverhoogd dan de
inflatiecijfers. Als er al problemen
zijnin de beurzensector, dan bij de
concurrentie die grotere prijsstij-
gingen heeft doorgevoerd.’
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