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"Een stap in de goede richting": sporteconoom over waarom Antwerp
miljoenen gaat lenen in Londen
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Antwerp FC trekt naar Londen om miljoenen euro's op te halen ter financiering van zowel de
dagelijkse werking als de bouw van de nieuwe Tribune Twee. De club leent daarvoor geld bij het
investeringsfonds Fasanara Capital. Sporteconoom Thomas Peeters van de Erasmus School of
Economics in Rotterdam beantwoordt vijf pertinente vragen. "Zelfs zonder financiéle problemen
mocht Paul Gheysens niet eindeloos geld blijven pompen."

1. Wie zijn de nieuwe geldschieters achter Antwerp?

"Fasanara Capital is een investeringsmaatschappij gespecialiseerd in het verstrekken van
leningen aan risicovolle ondernemingen. Denk daarbij aan start-ups die snel kapitaal nodig
hebben om te groeien, maar dus ook aan voetbalclubs zoals Antwerp."

"Fasanara werkt in dit dossier samen met Tifosy, een kredietverstrekker die zich exclusief richt
op sportclubs. Traditionele banken laten voetbalclubs almaar vaker links liggen. Zij eisen een
hoge kredietwaardigheid - de mate waarin een onderneming in staat is schulden terug te betalen -
en vertrouwen het profvoetbal minder, mede door recente fraude- en witwasaffaires. Alternatieve
financiering wordt daardoor steeds aantrekkelijker."

2. Om hoeveel geld gaat het?

"Het exacte bedrag is op dit moment niet bekend", zegt Peeters. "De bouw van Tribune Twee
wordt geraamd op 12,5 miljoen euro, maar de lening zal ook dienen om de dagelijkse werking
van de club te financieren. Voetbalclubs hebben doorgaans geen stabiele inkomstenstroom. Ze
zijn athankelijk van transfergelden en tv-inkomsten, die vaak in één keer worden uitgekeerd."

"In een ideale situatie beschikt een club over een spaarbuffer om die periodes te overbruggen.
Dat zou goedkoper zijn dan een lening met rente, maar is niet altijd realistisch."

3. Zijn daar risico's aan verbonden?

"We kennen de exacte rentevoet niet, maar het verdienmodel van deze
investeringsmaatschappijen draait om hoge rentes en gaan vaak richting de 10%. Goedkoop is
het dus zeker niet, al is dat waarschijnlijk ingecalculeerd."

"De echte risico's ontstaan pas wanneer de club haar inkomsten overschat - bijvoorbeeld bij een
tegenvallende transferperiode - of wanneer de bouw vertraging oploopt. In het ergste geval kan
de investeerder beslag leggen op inkomstenstromen of concessies."
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4. Heeft dit te maken met financi€le problemen bij eigenaar Paul Gheysens?

"Dat speelt zeker mee. De vastgoedgroep Ghelamco, eigendom van Paul Gheysens, boekte vorig
jaar een verlies van 324 miljoen euro. Daarnaast leggen ook Financial Fair Play en de Belgische
Licentiecommissie grenzen op aan hoeveel een eigenaar elk jaar mag bijpassen."”

"Het aanboren van externe bronnen van liquide middelen is dus niet alleen verstandig - zelfs een
perfect gezonde club had in mijn ogen deze stap kunnen zetten -, het was ook noodzakelijk voor
Antwerp."

"Investeringsgroepen eisen een realistisch terugverdienplan, dus het feit dat deze deal doorgaat,
wijst erop dat ze geloven in de levensvatbaarheid van de club. In mijn ogen is dit een stap in de
goede richting voor Antwerp: ondanks de verliezen - 58 miljoen euro over de afgelopen twee
jaar - zijn er nog partijen bereid om in Antwerp te investeren, zij het tegen een hoge rente.
Antwerp verlicht hierdoor ook de druk op eigenaar Paul Gheysens."

5. Is dit uitzonderlijk in Belgi€?

"Nee, integendeel. Club Brugge werkte bijvoorbeeld al samen met het Amerikaanse Orkila
Capital."

"Het 'high risk, high reward'-principe wint terrein in het voetbal. Toch blijft het risicovol:
voetbalclubs kunnen nog steeds failliet gaan, zelfs mét de steun van investeerders. Zie
bijvoorbeeld KV Oostende, dat zijn leningen niet kon terugbetalen. Om zich tegen die
tegenslagen in te dekken, vragen ze natuurlijk die hoge rendementen."

"Belangrijk om te benadrukken, is dat het bij Antwerp om een lening gaat en dus niet om een
kapitaalsinjectie waarbij aandelen worden overgedragen. Dat onderscheidt deze deal
fundamenteel van bijvoorbeeld die van Standard, waar investeringsfonds 777 Partners de club
volledig overnam."



