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Betreft: financiering en business case nieuw stadion

Uw kenmerk:
Ons kenmerk: 21-19/CBG/sgo

Geacht college van burgemeester en wethouders,

Begin juni konden wij melden dat Stichting De Verre Bergen en Stadion Feijenoord N.V./ Nieuw
Stadion B.V. een principeovereenkomst hebben gesloten over de realisatie van een Vak van Zuid;
3.884 zitplaatsen in het nieuwe stadion voor kinderen tussen 10 en 15 jaar uit Rotterdam-Zuid
voor de eredivisie thuiswedstrijden van Feyenoord en, voor zover van toepassing, vrouwenvoetbal
en wedstrijden van andere aan Feyenoord gelieerde sportclubs. Stichting De Verre Bergen betaalt
hiervoor € 24,5 miljoen aan Nieuw Stadion B.V.

Met deze brief willen wij u op hoofdlijnen informeren over de betekenis van de
principeovereenkomst met Stichting De Verre Bergen voor de business case 2.0 en de structuur
van de financiering ten behoeve van de bouw en exploitatie van het nieuwe stadion. Hierbij
tekenen wij aan dat het thans uitsluitend gaat om de gevolgen voor de business case 2.0 als
gevolg van de voorgenomen investering door Stichting De Verre Bergen. Alle andere onderdelen
van de business case 2.0 zijn onveranderd gebleven. Een integrale eindversie van de business case
wordt aangeboden met het door ons op te stellen investeringsmemorandum zoals hieronder nader
uitgelegd.

Gevolgen investering stichting De Verre Bergen

De principeovereenkomst met Stichting De Verre Bergen raakt zowel de business case 2.0 als de
structuur van de financiering van het nieuwe stadion. Wij kiezen daarbij een conservatief
uitgangspunt door de geprognosticeerde omzet uit de verkoop van seizoenkaarten voor het nieuwe
stadion structureel te corrigeren met de voor het Vak van Zuid geoormerkte 3.884 zitplaatsen. Dit
ondanks het feit dat het programma van De Stichting De Verre Bergen een doelgroep wil bereiken
die anders niet of slechts incidenteel naar de wedstrijden van Feyenoord kan komen.

Om te bereiken dat Nieuw Stadion B.V. met de lagere omzet blijft voldoen aan de voor de bancaire
financiering vereiste ratio’s, is de hoogte van de bancaire lening naar beneden aangepast. De
lagere bancaire lening enerzijds en de voorgenomen investering door Stichting De Verre Bergen
anderzijds, leiden ertoe dat de samenstelling van het eigen vermogen wijzigt. In onderstaande
tabel is dat weergegeven.

Tabel 1 wijziging samenstelling eigen vermogen

Business case Business case 2.0 inclusief

2.0 investering Vak van Zuid
Gewoon aandelenkapitaal € 120 miljoen } €102 miljoen
Cumulatief preferent aandelenkapitaal € 100 miljoen € 100 miljoen
Totaal eigen vermogen € 220 miljoen i S € 202 miljoen
Overige financiering, investering SDVB n.v.t. € 24,5 miljoen
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De gewijzigde samenstelling van het aandelenkapitaal heeft ook gevolgen voor de rendementen
voor de gewone aandeelhouders, voor zover er met hen geen plafond-afspraken zijn gemaakt.

In de second opinion door Brink/Zanders van april 2019 wordt over het verwachte rendement voor
de gemeente gerapporteerd dat (ten opzichte van de oude business case) de verhouding tussen
het directe rendement (IRR) en het totale rendement is verslechterd en dat ook het directe
rendement (dividendrendement) lager uitkomt. De waarden zoals die in de door Brink/Zanders
beoordeelde business case zijn opgenomen en de waarden die na verwerking van de voorgenomen
investering “Vak van Zuid” gelden zijn in onderstaande tabel opgenomen. Hierbij zijn de
rendementen uit de business case van het haalbaarheidsonderzoek als referentie gebruikt.

Tabel 2 ontwikkeling rendement gemeente Rotterdam (business case 2017 is 100)

Business Business case Business case 2.0
case 2017 2.0 inclusief investering
Vak van Zuid
Gemiddeld dividendrendement , 100 | 76 e e 102
IRR direct 100 38 110
IRR totaal (inclusief eindwaarde) 100 100 >100

Met de principeovereenkomst tussen Stadion Feijenoord N.V./Nieuw Stadion B.V. en Stichting De
Verre Bergen komt het voorcalculatorische rendement voor de gemeente praktisch overeen met
het rendement van de business case die voorlag ten tijde van het raadsbesluit over het
haalbaarheidsonderzoek. Tegelijkertijd is sindsdien het overall risicoprofiel van de business case
verbeterd. De komende maanden zullen wij blijven werken aan verfijning en verbetering van de
business case, op weg naar de versie die zal dienen voor het in het vooruitzicht gestelde
investeringsmemorandum.

Stand van de financiering

Het zekerstellen van de financiering voor het nieuwe stadion vordert gestaag. Recent is met onze
structureringsagent voor de bancaire lening nog eens de Highly Confident status bevestigd. Het
proces met de beoogde consortiumbanken zal na de zomer worden vervolgd. Met het zekerstellen
van het benodigde (gewoon en preferent) aandelenkapitaal van (thans) € 202 miljoen liggen we
ook op koers. Dat proces loopt via een aantal stadia: van oriéntaties, via potentieel geinteresseerd
en intentie in beraad naar afgegeven intenties. Van de benodigde € 202 miljoen is inmiddels voor
50% een intentie afgegeven en voor ongeveer 20% is een intentie in beraad. De gesprekken met
geinteresseerde investeerders zullen de komende maanden worden voortgezet. In de loop van
2020 zullen wij voor het geheel van de financiering de balans opmaken, op weg naar Financial
Commitment medio 2020.

Proces investeringsmemorandum

Stadion Feijenoord N.V./Nieuw Stadion B.V. werken de komende maanden aan het opstellen van
een investeringsmemorandum. Dit memorandum zal inzicht geven in de belangrijkste elementen
inzake het ontwerp, de bouw, financiering en exploitatie van het nieuwe stadion. Aanvullend zal
voor de gemeente Rotterdam worden voorzien in een onderdeel waarin wij toelichten op welke
wijze wij aan de in uw Position Paper gestelde voorwaarden voldoen. Het investeringsmemorandum
met aanvullende toelichting voor de gemeente duiden wij aan als Investeringsmemorandum Plus.
Op basis van dit document kan de gemeente toetsen of er aan de voorwaarden in het Position
Paper is voldaan. Indien die toets positief uitvalt, verwachten wij dat de toegezegde gemeentelijke
bijdrage aan het project gestand wordt gedaan.

Om ervoor zorg te dragen dat onze informatievoorziening aansluit op uw informatiebehoefte
leveren wij in oktober 2019 een dummy-versie van het Investeringsmemorandum aan. Op basis
van deze dummy treden wij graag in overleg met u over eventueel gewenste aanvullingen en/of
wijzigingen. Tevens kan dan worden bezien of en zo ja welke onderdelen al voor toetsing kunnen
worden aangeleverd. Vervolgens zal in februari 2020 een volledige versie van het
Investeringsmemorandum Plus worden verstrekt die de gemeente vooruitlopend op het moment
van Financial Commitment kan toetsen aan de voorwaarden uit het Position Paper.
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Het moment dat alle investeerders en financiers zich committeren aan de financiering is voorzien
voor juni 2020. Direct nadat het bestemmingsplan voor het gebied onherroepelijk is geworden
vindt de Financial Close van de financiering voor het nieuwe stadion plaats en kan de bouw van

start gaan. In de planning is dat voorzien voor april 2021.

Met vriendelijke groet,

STADIONFEIJENOORD N.V. NIEUW_STADION B.V.

C.L. Berg
Directeur
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