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o Basic-Fiit wil twee jaar na opening minimaal een rendement boeken van 30
procent op een investering in een sportclub. In pre-coronajaar 2019 behaalden alle
zogenoemde volhwassen clubs een gemiddeld rendement van circa 35 procent (405
clubs).

o Het sommetje is eenvoudig. Na twee jaar heeft een club gemiddeld ruim 3300
leden die 253 euro betalen op jaarbasis. Dit levert een omzet op van 847 duizend
euro. Trekken we daar kosten als huur, personeel en verzekeringen vanaf, blijft een
ebitda-winst over van circa 428 duizend euro. Delen we de ebitda-winst van 428
duizend euro door de gemiddelde aanvangsinvestering per club van 1,2 miljoen
euro, rolt hier een rendement van 35 procent uit.

o Dit door Basic-Fiit becijferde rendement zal al snel een factor drie hoger zijn dan
de rendementseis van beleggers (schatting kostenvoet van kapitaal: 10 procent). Dat
is uitzonderlijk hoog. Helaas geeft het sommetje van Basic-F'it een te rooskleurig
beeld.

o In het winstcijfer zitten niet alle kosten. Zo wordt buiten door Basic-Fit geprognos-
ticeerde onderhoudsinvesteringen (55 duizend euro) en belastingen (circa 72 dui-
zend euro) gerekend. Ook worden alle op het hoofdkantoor gemaakte kosten — denk
aan marketing maar ook de ontwikkeling van apps — niet meegenomen (schatting:
85 duizend euro). Alswel met deze kosten rekening wordt gehouden, zakt het
rendement van 35 procent naar rond de 18 procent. Nog steeds ruim boven de
rendementseis van kapitaalverschaffers, maar toch minder vorstelijh.

o Bovendien worden de aanvangsinvesteringen van 1,2 miljoen euro optisch laag ge-
houden. Veel beleggers bestempelen Basic-Fit als asset light omdat het sportschool-
vastgoed niet op de balans staat, maar wordt gehuurd. Aangezien huurcontracten
ruim tien jaar lopen, zou je kunnen stellen dat alle toekomstige huurverplich-
tingen ook een soort schuld zijn. Voor de hele groep zet Basic-F'it —in lijn met
boekhoudregels - deze schuld wel op de balans. Maar op clubniveau dus niet.

o Houden we wel rekening met huurverplichtingen, dan leidt dit al snel tot een ver-
dubbeling van de investeringen, waardoor het rendement verder daalt tot circa 14
procent. Het is goed te beseffen dat het vereiste rendement van kapitaalverschaffers
meedaalt, omdat de helft van het kapitaal dat wordt geinvesteerd, wordt gefinan-
cierd tegen een lage rente (de rente die Basic-Fit in theorie zou moeten betalen voor
het financieren van vastgoed).
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