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Mr. A. Tavakolnia’

Wetenschap

Het einde van nonconsensual non-debtor releases
in Chapter 11. De mogelijke implicaties van Purdue

Pharma voor de WHOA

Tvi 2024/21

De Amerikaanse Supreme Court heeft met zijn uit-
spraak in Purdue Pharma een langlopende discussie
beslecht over de mogelijkheid om in een Chapter
11-akkoord ook de vorderingen jegens derden, an-
ders dan de akkoordschuldenaar, te kwijten als
onderdeel van het akkoord (de zogenaamde non-
consensual non-debtor release). Dat soort akkoord-
vreemde bepalingen kunnen collectieve schikkingen
bevorderen maar staan op gespannen voet met insol-
ventierechtelijke beginselen en het collectief actie-
recht. Deze bijdrage bespreekt de uitspraak van de
Supreme Court en de lessen daarvan voor vergelijkbare
problematiek onder Nederlands recht in de WHOA.

1. Inleiding: een paradigmaverschuiving in
Chapter 11 bankruptcy

Met de uitspraak van de U.S. Supreme Court in Purdue
Pharma heeft zich een revolutionaire wending voltrok-
ken in het Amerikaanse insolventierecht.” Reeds sinds de
jaren tachtig, toen duizenden asbestzaken het hele land
overspoelden, biedt Chapter 11 bankruptcy voor schul-
denaren met financiéle problemen de mogelijkheid om in
één gecentraliseerd forum alle bestaande én toekomstige
schadevorderingen te schikken in de vorm van bindende
reorganisatieakkoorden. Bovendien was het in verschil-
lende federale circuit courts decennialang mogelijk dat het
massaschadeakkoord van de schuldenaar ook gerelateerde
derden - zoals bestuurders, aandeelhouders en distribu-
teurs - vrijwaart van aansprakelijkheid, zonder instemming
van iedere claimant. Onder het Amerikaanse recht wordt
een dergelijke akkoordbepaling geduid als “nonconsensual
non-debtor release”. In het akkoord van Purdue Pharma was
een nonconsensual release opgenomen ten behoeve van de
Sackler familie, de eigenaren van het miljardenbedrijf (“Sac-
kler Release”). Na jarenlange procedures in hoger beroep
en publieke controverse over dit specifieke onderdeel van
het akkoord, heeft de Supreme Court uiteindelijk de knoop
doorgehakt. De nonconsensual non-debtor release zoals
voorzien voor de Sackler familie is niet toegestaan onder de
U.S. Bankruptcy Code.

1 Gelieve dit artikel aan te halen als: A. Tavakolnia, ‘Het einde van noncon-
sensual non-debtor releases in Chapter 11. De mogelijke implicaties van
Purdue Pharma voor de WHOA., Tvl 2024/21. Mr. A. (Arwin) Tavakolnia is
als PhD fellow verbonden aan het Amsterdam Centre for Transformative
Private Law (ACT) van de Universiteit van Amsterdam.

2 William K. Harrington, United States Trustee, Region 2 v. Purdue Pharma
L.P. et al, Certiorari to the United States Court of Appeals for the Second
Circuit, No. 23-124. Argued December 4, 2023-Decided June 27, 2024
(hierna: Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. 2024).

Vanuit strikt juridisch perspectief is de uitkomst in Purdue
Pharma uiteraard beperkt tot de grenzen van de Verenigde
Staten. De kernproblemen die de U.S. Supreme Court signa-
leert ten aanzien van nonconsensual non-debtor releases
kunnen zich echter ook voordoen in landen met verge-
lijkbare herstructureringsprocedures. Zo is de WHOA-
procedure in Nederland in grote mate geinspireerd door
Chapter 11. En ook in Nederland kunnen toekomstige
massaschadezaken mogelijk terechtkomen in de WHOA
wanneer de WAMCA onvoldoende finaliteit biedt.> De af-
wikkeling van massavorderingen jegens derden raakt de
grenzen van de juridische mogelijkheden in een herstruc-
turering van massaschade. Daarbij is de primaire vraag in
hoeverre derden recht hebben op een kwijtschelding van
hun aansprakelijkheden, zonder zichzelf aan de WHOA of
een andere insolventieprocedure te onderwerpen. Een
tweede en belangrijke vervolgvraag is welke alternatieven
onder de WHOA bestaan voor een efficiénte en eerlijke af-
wikkeling van massavorderingen jegens derden. In deze bij-
drage staan deze twee hoofdvragen centraal. Na een korte
weergave van het Purdue Pharma akkoord (§ 2) wordt het
oordeel van de Supreme Court onder de loep genomen (§ 3).
Vervolgens wordt bezien in hoeverre de daar gesignaleerde
problemen zich ook in Nederland voordoen en hoe het Ne-
derlandse recht hiermee zou kunnen omgaan (§ 4).

2. Het akkoord van Purdue Pharma in een
notendop

Purdue Pharma was betrokken in meer dan drieduizend
rechtszaken verspreid over de VS vanwege haar bijdrage
aan de opioidencrisis door misleidende handelspraktijken
ten aanzien van de verslavende pijnstiller OxyContin. Twee
jaar onderhandelingen en historisch omvangrijke media-
tion leidden in 2021 tot een akkoord dat Purdue Pharma
zou transformeren tot een public benefit corporation met
een onafhankelijk bestuur en zonder enig aandelenbelang

3 A. Tavakolnia, ‘Insolventierecht als panacee voor massaschade aanspra-
kelijkheid?’, Tvl 2023/27 (hierna: Tavakolnia 2023); R. Hermans, ‘Settling
Mass Damage Claims Inside and Outside Insolvency Procedures: A Com-
parison of the Available Procedures’, in: NVRII preadviezen, Third Party Re-
leases by Means of Bankruptcy Law Guarantees and (Mass) Tort, Den Haag:
Eleven International Publishing 2023 (hierna: Hermans 2023).

4 Deze bijdrage beperkt zich tot de WHOA. Hoewel de zogenoemde
Brandaris-regeling in surseance (art. 281a-281f Fw) ook een optie vormt
en in de zaak Steinhoff is gebruikt voor de afwikkeling van financiéle
strooischade, blijft deze buiten beschouwing. De reden hiervoor is dat een
Brandaris-commissie, die exclusief beslist over het akkoord, ongeschikt is
voor zaken waarin vele claimanten betwiste én omvangrijke vorderingen
kunnen hebben. Deze claimanten hebben namelijk ook een aanzienlijk be-
lang bij de mogelijkheid om zelf te stemmen en zelf een beroep te doen op
homologatiecriteria. Dat geldt a fortiori wanneer het akkoord non-debtor
releases bevat. Toepassing van de Brandaris-regeling in deze context kan
mogelijk strijd opleveren met art. 6 EVRM.
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van de Sacklers. Purdue Pharma zou uitsluitend opereren
ten behoeve van diverse fondsen die preventie- en behan-
delingsprogramma’s financieren ter voldoening van vor-
deringen van staten, lokale regeringen, inheemse Ame-
rikaanse stammen, scholen, ziekenhuizen en de federale
overheid (“distributiefondsen”). Daarnaast voorziet het ak-
koord in de financiering van twee compensatiefondsen voor
(i) kinderen lijdend aan het neonatale abstinentiesyndroom
door hun moeders’ opioidengebruik (“NAS PI Claims”) en
(ii) individuen met schade door eigen opioidengebruik of
dat van een overleden naaste (“Non-NAS PI Claims”).” Alle
fondsen zijn grotendeels gefinancierd uit een substantiéle
bijdrage van de Sacklers, in ruil voor de kwijting van hun
eigen aansprakelijkheid jegens alle mogelijke claimanten.®
Het akkoord werd gesteund door gemiddeld 95% van alle
claimanten.” De klassen van NAS PI Claims en Non-NAS PI
Claims (de opioidengerelateerde personenschadeclaiman-
ten) hebben met respectievelijk 98% en 96% voorgestemd.®

De omvang van de bijdrage van de Sacklers is herhaalde-
lijk gewijzigd in de loop van de procedure. Aanvankelijk
boden de Sacklers $ 3 miljard. Dat bedrag verhoogden zij al
voordat een akkoord ter homologatie werd aangeboden bij
de bankruptcy court tot $ 4.5 miljard.’ Het akkoord werd
vervolgens gehomologeerd door de bankruptcy court, maar
kort daarna teruggedraaid door de district court. Tijdens
het hoger beroep bij de Second Circuit verhoogden de Sac-
klers hun bijdrage tot $ 6 miljard. In ruil hiervoor trokken
alle acht tegenstemmende staten hun bezwaren in.'” Daarop
werd het akkoord in mei 2023 bevestigd door de Second
Circuit Court. Het overgrote deel van de $ 6 miljard bij-
drage zou naar de distributiefondsen gaan. De maximale
financiering voor de compensatiefondsen bedroeg $ 750
miljoen.” Om deze reden konden opioidengerelateerde per-
sonenschadeclaimanten onder het akkoord ‘slechts’ een be-
drag aan schadevergoeding verwachten dat tussen $ 3.500

5 0ok andere klassen zijn betrokken in het akkoord; zie voor een volledig
overzicht, Disclosure Statement for Fifth Amended Joint Chapter 11 Plan of
Reorganization of Purdue Pharma L.P. and its Affiliated Debtors, p. 25-29.

6 In deze bijdrage wordt steeds gesproken over claimanten. Het gaat dan
om benadeelde partijen, wiens aanspraken jegens de schuldenaar nog
onbepaald zijn. De centrale vraag is via welk rechtsgebied deze partijen
genoegdoening kunnen krijgen. Het insolventierecht reduceert de rol van
deze benadeelde partijen tot die van een van vele schuldeisers. Om hier
niet direct in mee te gaan, wordt niet de term schuldeiser voor deze par-
tijen gehanteerd, maar steeds de term claimant om de spanning voelbaar
te laten blijven.

7 In re: Purdue Pharma, 633 B.R. 53 (Bankr. S.D.N.Y. 2021), p. 61. Omdat
de 95% meerderheid is gebaseerd op ongeveer 120.000 uitgebrachte
stemmen, constateert de Supreme Court dat de opkomst beneden 20% van
alle claimanten lag; Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 5.
In totaal waren namelijk meer dan 600.000 vorderingen ingediend voor de
bar date; In re: Purdue Pharma, 635 B.R. 26 (S.D.N.Y. 2021), p. 62.

8 In de twee personenschadeklassen waren ongeveer 137.000 vorderingen
ingediend voor de bar date, waarvan minder dan de helft deelnam aan
de stemming. In de NAS PI Claims klasse waren 4.200 individuen v66r en
80 tegen. In de Non-NAS PI Claims klasse waren ongeveer 58.200 vo6r en
2.600 tegen. Zie In re: Purdue Pharma L.P.,, U.S.B.C. No. 19-23649-SHL, ECF
No. 3372 (8/2/21 Decl. of C. Pullo, pp. 4-5 and Ex. A), p. 4-5, 10.

9 Inre: Purdue Pharma, 635 B.R. 26 (S.D.N.Y Dec. 16, 2021), p. 59-65. Dit is dus
in eerste aanleg geweest.

10 Ook de District of Columbia trok het bezwaar in; Harrington v. Purdue
Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 6.

11 Harrington v. Purdue Pharma L.P,, 603 U.S. (2024), p. 21.

en $48.000 lag, afhankelijk van de schadecategorie en de
hoogte van hun schade.”? De U.S. Trustee, een functionaris
van het Amerikaanse ministerie van Justitie belast met
het toezicht op de integriteit van Chapter 11-procedures,
nam het voortouw bij het instellen van hoger beroep bij de
Supreme Court tegen akkoordhomologatie door de Second
Circuit Court.

3. De beslissing van de U.S. Supreme Court
over nonconsensual non-debtor releases

Ten tijde van het hoger beroep bij de Supreme Court stond
er veel op het spel. Niet alleen Purdue Pharma zelf, maar
ook een ad-hoc commissie die zestigduizend opioidenge-
relateerde slachtoffers vertegenwoordigt, had zich uitge-
sproken over het akkoord als “the best (and perhaps only)
path forward for Purdue’s creditor body”.® Deze slachtoffers
hebben jarenlang moeten wachten op compensatie vanwege
het trage verloop van de Chapter 11-procedure. Afwijzing
van het akkoord zou tot verdere vertraging leiden, zonder
garantie op maar enige compensatie. Aan de andere kant
kreeg de Supreme Court ook het verzoek van duizenden
tegenstemmende slachtoffers om hun individuele vorde-
ringen jegens de Sackler familie doorgang te laten vinden in
een openbare procedure ten overstaan van een onafhanke-
lijke jury, teneinde de Sacklers verantwoordelijk te houden
voor de schade die zij zouden hebben veroorzaakt.”” De U.S.
Trustee voerde hierbij nog aan dat goedkeuring van de Sac-
kler Release een stappenplan zou verschaffen aan andere
grote bedrijven en vermogende individuen om ook hun
eigen potentiéle aansprakelijkheid zoveel mogelijk te ont-
wijken in toekomstige zaken.

Met een 5 - 4 meerderheid zet de Supreme Court een streep
door de Sackler Release. De Supreme Court lijkt vrijwel uit-
sluitend op grond van een grammaticale en wetshistorische
interpretatie te concluderen dat nonconsensual non-debtor
releases ontoelaatbaar zijn, eenvoudigweg omdat de Bank-
ruptcy Code niet in die mogelijkheid voorziet (§ 3.1). De kern
van het oordeel van de Supreme Court is namelijk de vol-
gende overweging:

“Both sides of this policy debate may have their points.
But, in the end, we are the wrong audience for them. As
the people’s elected representatives, Members of Con-
gress enjoy the power, consistent with the Constitution,
to make policy judgments about the proper scope of a
bankruptcy discharge [...] Despite the misimpression left

12 Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 4-5. Voor zover de
toegekende schadevergoeding het basisbedrag van $ 3.500 overschrijdt,
wordt het aanvullende bedrag gespreid betaald in termijnen die kunnen
oplopen tot tien jaar. Bovendien worden de advocaatkosten van de clai-
mant en administratieve kosten nog afgetrokken van het schadevergoe-
dingsbedrag.

13 Brieffor Respondent Ad Hoc Group of Individual Victims of Purdue Pharma,
L.P.etal,p.5.

14 Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), dissenting opinion,
p. 25-27.

15 Harrington v. Purdue PharmaL.P,, 603 U.S. (2024), p. 5.

Tvl 202421
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by today’s dissent, our only proper task is to interpret
and apply the law as we find it; and nothing in present
law authorizes the Sackler discharge.”*®

Achter de ogenschijnlijk conservatieve en letterlijke be-
nadering van de meerderheidsopinie schuilen echter ook
wetssystematische én beleidsmatige bezwaren tegen non-
consensual releases, mede geformuleerd in reactie op de
dissenting opinion geschreven door rechter Kavanaugh. Het
wetssystematische bezwaar komt erop neer dat brede toe-
passing van nonconsensual non-debtor releases twee fun-
damentele uitgangspunten van de Bankruptcy Code zou
omzeilen (§ 3.2). Het beleidsmatige bezwaar is dat het en-
kele doel van Chapter 11 om collectieve actieproblemen op
te lossen niet de toepassing van nonconsensual non-debtor
releases rechtvaardigt, mede gelet op het bestaan van rea-
listische alternatieven (§ 3.3).

3.1 Geen grondslag in Chapter 11 voor algemene
nonconsensual non-debtor releases

Het beginpunt voor de discussie omtrent nonconsensual
non-debtor releases naar Amerikaans recht is het uitgangs-
punt onder de Bankruptcy Code dat akkoordhomologatie
de vorderingen van schuldeisers jegens derden ongewijzigd
laat."” Er bestaat één expliciete uitzondering voor asbestge-
vallen sinds de toevoeging van §524(g) aan de Bankruptcy
Code na een wetswijziging in 1994. Het Congres introdu-
ceerde deze bepaling vooral om buiten twijfel te stellen dat
de schuldenaar onder strikte voorwaarden naast bestaande
asbestvorderingen ook toekomstige asbestvorderingen mag
betrekken in het akkoord.® Hiernaast staat de bepaling
nonconsensual non-debtor releases toe, onder extra voor-
waarden. Het moet dan gaan om asbestvorderingen jegens
derden die voldoende gerelateerd zijn aan de vorderingen
jegens de schuldenaar. Bovendien moeten deze derden een
substantiéle bijdrage leveren aan het asbestfonds. Wanneer
een bijdrage als substantieel valt aan te merken, is ondui-
delijk.”

Volgens Purdue Pharma - en als onderschreven door de dis-
senting opinion - kunnen nonconsensual releases buiten
asbestgevallen ook zijn toegestaan, dankzij de open norm
van 11 U.S.C. §1123(b)(6).° Deze bepaling stelt dat een ak-
koord “any other appropriate provision not inconsistent with
the applicable provisions of this title” mag bevatten. Tot de

16  Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 18-19.

17 11 U.S.C. §524(e) Bankruptcy Code. Zie ook Harrington v. Purdue Pharma
L.P,, 603 U.S. (2024), p. 15.

18  Zievooreen overzichtelijke weergave van de zestien voorwaarden, J.M. Sil-
verstein, ‘Overlooking Tort Claimants’ Best Interests: Non-Debtor Releases
in Asbestos Bankruptcies’, 78 UMKC L.Rev. 1 (2009) (hierna: Silverstein
2009), p. 57-61. Belangrijke voorbeelden zijn een verhoogde meerderheid
van 75% van het aantal stemmende claimanten in een asbestklasse (bo-
venop de gewone stemmingseisen), de oprichting van een fonds dat pro
rata distributie voor bestaande en toekomstige asbestclaims waarborgt,
en het recht van dit fonds om de meerderheid van de aandelen in de schul-
denaar te verkrijgen (zelfs bij een consensueel akkoord).

19  Zie in meer detail Silverstein (2009), p. 61-63.

20  Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 8-9 en dissenting
opinion op p. 13-18. Hierna wordt slechts naar de relevante secties van de
Bankruptcy Code verwezen, zonder “11 U.S.C.” erbij.

onderhavige uitspraak van de Supreme Court gaven ver-
schillende federale circuits hun eigen invulling aan deze
norm door (deels) de eisen van §524(g) analoog toe te
passen, aangevuld met eigen jurisprudentiéle factorenana-
lyses.”! Deze praktijk is, zo is nu duidelijk geworden, niet
toegestaan. De Supreme Court komt primair tot deze con-
clusie door §1123(b)(6) strikt grammaticaal uit te leggen
(§3.1.1), en bevestigt deze grammaticale uitleg vervolgens
met een wetshistorische interpretatie van de Bankruptcy
Code (§3.1.2).

3.1.1 Geen grondslag voor algemene nonconsensual
non-debtor releases in §1123(b)(6)

De Supreme Court stelt voorop dat de betekenis van een

open en alomvattende norm geinterpreteerd dient te

worden in het licht van “its surrounding context and read to

embrace only objects similar in nature to the specific examples

» 22

preceding it”.

De Supreme Court analyseert vervolgens de context van
de vermeende grondslag van nonconsensual non-debtor
releases in §1123(b)(6) door de daaraan voorafgaande be-
palingen §1123(b)(1)-§1123(b)(5) onder de loep te nemen.
Al deze bepalingen zien op de toegestane inhoud van een
akkoord ten aanzien van verschillende rechten en schulden
van de schuldenaar.” Er bestaat volgens de Supreme Court
een kloof tussen enerzijds deze bepalingen en anderzijds
de mogelijkheid van nonconsensual non-debtor releases
via §1123(b)(6).** Daarbij was het voornaamste twistpunt
of §1123(b)(3) impliceert dat nonconsensual releases toe-
gestaan zijn. Deze bepaling staat toe dat de schuldenaar
zijn vorderingen jegens derden schikt, ook als dat resul-
teert in de kwijting van hieruit afgeleide vorderingsrechten
van crediteuren van de schuldenaar jegens diezelfde der-
den.” Bekende voorbeelden zijn vorderingen uit hoofde van
fraudulent transfer laws of verzekeringspolissen.?® Dit zijn
vorderingen van de boedel. De kwijting van hieruit afge-
leide vorderingsrechten staat volgens de Supreme Court in
groot contrast met de kwijting van schadevergoedingsvor-
deringen van individuen die zelfstandig ingesteld kunnen
worden jegens de Sacklers.”’

21  Zie voor de toets in de Second Circuit, In re: Purdue Pharma, 633 B.R. 53
(Bankr. S.D.N.Y. 2021), p. 106: “the release is “important” to the plan, the
estate receives substantial consideration in return, the enjoined claims
would be channeled to a settlement fund rather than extinguished, the
released claims would otherwise indirectly impact the debtors’ reorgani-
zation by way of indemnity or contribution, and the plan otherwise pro-
vided for the full payment of the enjoined claims.” Zie voor meer details,
Tavakolnia (2023), p. 224-226.

22 Harrington v. Purdue Pharma L.P.,, 603 U.S. (2024), p. 10. Deze methode
heet de ejusdem generis canon.

23 Harrington v. Purdue Pharma L.P,, 603 U.S. (2024), p. 11.

24 Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 10-11.

25  Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 9.

26 Zie bijvoorbeeld Harrington v. Purdue Pharma L.P.,, 603 U.S. (2024), dis-
senting opinion, p. 10, p. 37. Zie tevens uitvoerig over verzekeringspro-
blematiek in dit kader, R. Brubaker, ‘Supreme Court Validates “Clarified”
Manville Insurance Injunction: Channeling ... and so Much More!’, Bank-
ruptcy Law Letter, Vol. 29(8), 2009.

27  Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 11-12.
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3.1.2 Ook geen steun in wetshistorie voor algemene
nonconsensual non-debtor releases

Voor de restrictieve interpretatie van §1123(b)(6) vindt de
Supreme Court ook steun in de wetshistorie.?® Onder alle
voorlopers van de moderne Bankruptcy Code van 1978
waren nonconsensual non-debtor releases niet toegestaan.
Indien het Congres de historische praktijk drastisch zou
hebben willen hervormen, “one might have expected it to say
so expressly somewhere in the [c]ode itself”.*Het feit dat het
Congres vervolgens in 1994 enkel en alleen voor asbestge-
vallen de expliciete mogelijkheid van nonconsensual non-
debtor releases heeft geintroduceerd, maakt het volgens de
Supreme Court onaannemelijk dat deze mogelijkheid ook
reeds zou hebben bestaan in elke andere context.*

De Supreme Court overweegt dat het Congres nog al-
tijd kan besluiten om speciale regels toe te voegen aan de
Bankruptcy Code voor opioidengerelateerde zaken, net
zoals voor asbestzaken.’' Rechter Kavanaugh lijkt zelfs in
zijn dissenting opinion te verzoeken om onmiddellijke in-
terventie.*” Het valt echter te betwijfelen dat het Congres
zal ingrijpen, laat staan op korte termijn. Voorafgaand aan
deze uitspraak van de Supreme Court was er juist een wets-
voorstel aanhangig dat nonconsensual non-debtor releases
buiten asbestgevallen onvoorwaardelijk zou verbieden.*
Een enorme wisseling in politiek momentum zal nodig zijn
om de gevolgen van een inmiddels bestaande uitspraak van
de Supreme Court terug te draaien.

3.2 Nonconsensual non-debtor releases in strijd met
uitgangspunten van Chapter 11

Hoewel de Supreme Court de zaak afwijst aan de hand van
een letterlijke en historische interpretatie van de Bank-
ruptcy Code, en daar mogelijk ook mee had kunnen vol-
staan, geeft de Supreme Court ook een wetssystematische
rechtvaardiging voor het oordeel. De nonconsensual non-
debtor release zou volgens de Supreme Court inbreuk
maken op twee fundamentele uitgangspunten van Chapter
11. Ten eerste dient een schuldenaar voor de kwijtschelding
van zijn schulden met geheel zijn vermogen in te staan in
een eigen akkoordprocedure (§3.2.1). Ten tweede kan een
Chapter 11-akkoord niet leiden tot eenzijdige wijziging van
enkele belangrijke procedurele rechten van claimanten je-
gens een schuldenaar (§3.2.2).

3.2.1 Alleen kwijtschelding voor de schuldenaar die met
geheel vermogen instaat

Diverse bepalingen in de Bankruptcy Code, bezien in hun on-

derlinge samenhang, impliceren dat alleen de schuldenaar,

die met geheel zijn vermogen instaat voor zijn schulden in

28  Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 16-17.

29  Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 17.

30 Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 15.

31  Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 19.

32 Harrington v. Purdue Pharma L.P, 603 U.S. (2024), dissenting opinion,
p. 54.

33  Nondebtor Release Prohibition Act, HR 4777 proposal from House Judi-
ciary Committee 23-17, filed on 3 November, 2021. Zie voor meer details,
Tavakolnia (2023), p. 230.

een eigen Chapter 11-procedure, het recht heeft op kwijt-
schelding zonder instemming van iedere schuldeiser.** Een
nonconsensual non-debtor release zou echter het feitelijke
equivalent van kwijtschelding verschaffen aan derden die
niet onderworpen zijn aan de Chapter 11-procedure en die
met slechts een deel van hun vermogen instaan voor hun
schulden.® Dit is een van de ondersteunende overwegingen
in het oordeel van de Supreme Court om de Sackler Release
af te wijzen. De Supreme Court overweegt:

“The Sacklers have not filed for bankruptcy, nor have
they placed virtually all their assets on the table for dis-
tribution to creditors. Yet, they seek an order discharging
a broad sweep of present and future claims against them,
including ones for fraud and willful injury.”*®

De Supreme Court legt ook nog om een andere reden de na-
druk op de begrenzing van kwijtschelding onder Chapter
11 tot schuldenaren die hun gehele vermogen beschikbaar
stellen voor uitkeringen aan schuldeisers in eigen akkoord-
procedures. Het vermogen van de Sacklers bestaat deels uit
dubieuze onttrekkingen vanuit Purdue Pharma. Zo consta-
teert de Supreme Court dat de Sacklers in anticipatie op hun
eigen aansprakelijkheid na de strafrechtelijke schikking
tussen Purdue Pharma en de federale overheid in 2007, een
“milking program” hebben uitgevoerd van 2008 tot 2016.
Gedurende deze periode hebben de Sacklers meer dan $ 11
miljard onttrokken aan het vermogen van Purdue Pharma
via dividenduitkeringen (ongeveer 75% van de totale activa).
Meer dan de helft van dat geld werd vervolgens geinves-
teerd in offshore vennootschappen en spendthrift trusts,
welk vermogen moeilijk te bereiken valt in civiele procedu-
res.”’” Het overgrote deel van deze uitkeringen zou ook om
andere redenen lastig terug te halen zijn. De meeste uitke-
ringen vonden plaats v66r de maximale reachback periods
van fraudulent transfer laws, nu Purdue Pharma pas in 2019
Chapter 11 inging.*® Bovendien kwamen rechters niet eens
toe aan een oordeel over de uitkeringen omdat in beginsel
alleen de schuldenaar fraudulent transfer vorderingen kan
instellen.*® Meerdere Amerikaanse rechtsgeleerden ver-
zochten daarom de bankruptcy court om een observator
aan te stellen die de vermogensonttrekkingen zou onder-
zoeken. De bankruptcy court besloot echter de taak van
de deskundige te beperken tot het verifiéren dat Purdue
Pharma op geen manier bestuurd werd door de Sacklers

34  Kwijting slechts voor de schuldenaar in Chapter 11 blijkt uit 11 U.S.C.
§524(a)(1)-(2), §1129(b)(1), §1141(a), §1141(d)(1)(A), §524(e) en §727(a)-(b).
De eis van heel vermogen blijkt uit §541(a)(1), §548.

35 Harrington v. Purdue Pharma L.P,, 603 U.S. (2024), p. 14.

36  Harrington v. Purdue Pharma L.P,, 603 U.S. (2024), p. 3. Zie soortgelijke
overwegingen op p. 4, p. 14 en p. 16.

37 Inre: Purdue Pharma, 635 B.R. 26 (S.D.N.Y. 2021), p. 36. Bij een spendth-
rift trust heeft de begunstigde partij in beginsel niet het recht om zijn
equitable interest in de trust te verkopen of af te staan. Schuldeisers van de
begunstigde partij kunnen daarom in beginsel geen verhaal nemen op de
trust.

38 Inre: Purdue Pharma, 633 B.R. 53 (Bankr. S.D.N.Y. 2021), p. 90-91.

39  Schuldeisers kunnen om ‘derivative standing’ verzoeken, of de aanstelling
van een trustee, maar beide verzoeken worden vaak niet toegewezen. Zie
In re: Official Committee of Unsecured Creditors of Cybergenics Corp. v.
Chinery, 330 F.3d 548 (3d Cir. 2003).
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sinds het begin van de Chapter 11-procedure.”® Tegen deze
achtergrond concludeert de Supreme Court:

“The Sacklers’ proposed contribution still fell well short
of the $11 billion they received from the company be-
tween 2008 and 2016. Nor did it begin to reflect the
earnings the Sacklers have enjoyed from that sum over
time. And the proposed contribution would still come in
installments spread over many years.”
3.2.2  Nonconsensual non-debtor releases omzeilen
procedurele rechten van claimanten
Naast het argument dat derden zouden profiteren van kwijt-
schelding in Chapter 11 zonder hun hele vermogen in te
brengen in een eigen akkoordprocedure, geeft de Supreme
Court een tweede wetssystematische argument voor de af-
wijzing van nonconsensual non-debtor releases. Deze re-
leases zouden twee procedurele rechten van claimanten in
Chapter 11 omzeilen.

Ten eerste kan Chapter 11 geen wijziging brengen in het recht
van individuen met personenschade om hun betwiste vorde-
ringen jegens een schuldenaar te laten vaststellen in een jury
trial, ondanks het eventueel beperkte pro rata uitkerings-
percentage dat onder het akkoord geldt voor de uiteindelijk
vastgestelde vorderingen.** Het akkoord van Purdue Pharma
‘kanaliseerde’ echter in afwijking van dit uitgangspunt alle
vorderingen van individuen met personenschade jegens de
Sacklers naar trusts die zijn opgericht door Purdue Pharma.®”

Ten tweede kent de Bankruptcy Code discharge excepti-
ons voor schadevorderingen jegens natuurlijke personen
op grond van strafrechtelijk laakbare gedragingen, zoals
fraude of opzettelijke toegebrachte schade.** Aangezien de
Sackler Release niet alleen zag op “claims for negligence, but
also claims for fraud and willful misconduct”, ging deze ver-
der dan hetgeen mogelijk zou zijn indien de Sacklers zelf
aan een Chapter 11-procedure waren onderworpen.*

3.3 Realistische alternatieven voor nonconsensual
non-debtor release in Chapter 11

Niet alleen geeft de Supreme Court een nadere wetssys-
tematische rechtvaardiging voor de afwijzing van alge-
mene nonconsensual non-debtor releases, ook bespreekt
de Supreme Court waarom meer praktische beleidsmatige
argumenten van Purdue Pharma en de dissenting opinion
voor dergelijke releases onvoldoende gewicht in de schaal
leggen (§3.3.1-§3.3.3).

40 Inre: Purdue Pharma, 633 B.R. 53 (Bankr. S.D.N.Y. 2021), p. 82.

41  Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 6.

42 Vgl. 28 U. S. C. §1411(a). Vorderingen die niet voortvloeien uit personen-
schade kan de bankruptcy court wél voor distributiedoeleinden vast-
stellen, mits “the bankruptcy’s administration would otherwise be unduly
delayed”, 11. U.S.C. §502(c), 11 U.S.C. §157(b)(2)(B).

43 Harrington v. Purdue Pharma L.P,, 603 U.S. (2024), p. 4.

44 Zie 11 U.S.C. §523(a)(2), (4) en (6).

45  Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 4, p. 14.

3.3.1 De complementaire rol van Amerikaanse collectieve
acties en schikkingen

Het primaire argument van Purdue Pharma voor de Sackler
Release - waaraan ook de dissenting opinion veel gewicht
hecht - is dat deze release nodig zou zijn om een ‘race to the
courthouse’ te voorkomen.*® De dissenting opinion verwijst
in dit verband herhaaldelijk naar het bekende artikel van
Casey & Macey (2023).” Deze auteurs betogen dat noncon-
sensual non-debtor releases collectieve actieproblemen op-
lossen door een minderheid van hold-outs te binden aan een
globale schikking die voor claimanten substantiéle waarde
creéert in één forum.* De kwijtingsbijdrage, die tevens het
surplus “created by avoiding the costs of litigation” omvat,
is direct beschikbaar voor alle claimanten.” De dissenting
opinion benadrukt dat de Sackler Release vele duizenden
claimanten een pro rata aandeel in $ 6 miljard heeft verze-
kerd.*® De Supreme Court overweegt echter:

“[Blankruptcy law may serve to address some collective-
action problems, but no one (save perhaps the dissent)
thinks it provides a bankruptcy court with a roving com-
mission to resolve all such problems that happen its way,
blind to the role other mechanisms (legislation, class
actions, multidistrict litigation, consensual settlements,
among others) play in addressing them.”'

Het feit dat collectieve acties een realistisch alternatief bieden
voor de gecentraliseerde afwikkeling van massavorderingen
jegens derden is eerder belicht in andere recente zaken. Zo
werd in Johnson & Johnson/LTL door de Third Circuit Court ge-
oordeeld dat de afwijzing van de Chapter 11-procedure van
LTL, met daarin een kwijting van Johnson & Johnson, niet
noodzakelijkerwijs leidt tot een uitzichtloos perspectief op
duizenden rechtszaken.” Een collectieve schikking via multi-
district litigation zou een alternatief bieden. Deze suggestie
van de Third Circuit is een aantal maanden later realiteit ge-
worden in de 3M/Aearo-zaak. De bankruptcy court vreesde
in 3M/Aearo dat afwijzing van de Chapter 11-procedure van
Aearo, met daarin een kwijting van 3M, ertoe zou leiden dat
3M in Chapter 11 zou eindigen. Zelfs een collectieve schik-
king kon namelijk de voortgezette bedrijfsvoering bedreigen
wanneer duizenden opt-out vorderingen boven het hoofd van
3M zouden hangen.” Maar nog voordat de Seventh Circuit
kon beslissen over de afwijzing van de Chapter 11-procedure,
werd alsnog een collectieve schikking van $ 6 miljard uit-
onderhandeld. De schikking bevatte een ‘walk-away’ bepa-
ling op basis waarvan 3M de schikking mocht annuleren bij

46  Harrington v. Purdue Pharma L.P,, 603 U.S. (2024), dissenting opinion,
p. 8-10, p. 21-23, p. 53.

47  Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), dissenting opinion, p. 3,
p. 8-12, p. 26, p. 54, naar A. Casey & J. Macey, ‘In Defense of Chapter 11 for
Mass Torts’, 90 U. Chi. L. Rev. 973 (2023) (hierna: Casey & Macey 2023).

48  Casey & Macey (2023), p. 1001-1006. Zie ook hun aanbevelingen tegen mis-
bruik, p. 1011-1019.

49  Casey & Macey (2023), p. 1006.

50 Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), dissenting opinion,
p.9-10, p. 21-22.

51  Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 13.

52  Zie uitgebreid over J&J/LTL, Tavakolnia (2023), p. 227-228.

53  Zie uitgebreid over 3M/Aearo, Tavakolnia (2023), p. 228-229.
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minder dan 98% opt-in participatie. De schikking bleef echter
in stand nadat de opt-in participatie maar liefst 99.9% (!)
bleek te zijn.>* Het recht van claimanten om ‘met de voeten te
stemmen’ over de eerlijkheid van de schikkingswaarde hoeft
dus niet in de weg te staan van een collectieve oplossing.*
3.3.2  Hetlichtere en vaak effectieve alternatief van
consensual releases in Chapter 11

Aan het einde van de uitspraak benadrukt de Supreme
Court dat deze niet heeft beslist over de toelaatbaarheid
van verschillende soorten non-debtor releases, te weten:
exculpatiebepalingen, full satisfaction releases en bovenal
consensual releases.”® Hiermee impliceert de Supreme Court
dat een directe sprong naar nonconsensual non-debtor re-
leases voor derden niet steeds nodig is, wanneer één van de
mogelijke (mede-)schuldenaren in Chapter 11 terechtkomt.

Exculpatiebepalingen zien op een geheel andere situatie dan
de gebruikelijke non-debtor release in massaschadezaken.”
Deze bepalingen voorzien slechts in de vrijwaring van be-
stuurders, werknemers en herstructureringsprofessionals
voor werkzaamheden in het kader van de reorganisatie. Ten
tijde van Purdue Pharma moest de Supreme Court nog oor-
delen over een verzoek tot openstelling van hoger beroep
in de investeerderszaak Highland Capital Management, waar
de toelaatbaarheid van bindende exculpatiebepalingen cen-
traal stond.”® Kort na diens uitspraak in Purdue Pharma heeft
de Supreme Court geweigerd in die zaak hoger beroep open
te stellen.” Het feitelijke gevolg van deze weigeringsbeslis-
sing is dat rechters in alle circuits hun eigen benadering ten
opzichte van exculpatiebepalingen kunnen voortzetten.*

In tegenstelling tot exculpatiebepalingen, zijn full satisfac-
tion releases gericht op schadevorderingen jegens derden
op grond van gebeurtenissen die los van de reorganisatie
hebben plaatsgevonden. Bij dit type non-debtor release ge-
schiedt de finale kwijting onder de strikte voorwaarde dat
de schuldenaar of derden voorzien in de volledige voldoe-
ning van de gekwijte schadevorderingen. Deze releases zijn
zeer zeldzaam in massaschadezaken omdat zij feitelijk ver-
eisen dat extreem solvente derden de totale massaschade

54  News-combat-arms-earplugs-settlement-moves-to-final-resolution.

55  Zie uitgebreid hierover, R. Brubaker, ‘Mandatory Aggregation of Mass Tort
Litigation in Bankruptcy’, The Yale Law Journal Forum, vol. 131 (2022)
(hierna: Brubaker 2022), p. 992-994.

56  Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 19.

57  Zie ook A. Tavakolnia, ‘Third-Party Releases in Modern Insolvency Law:
efficient claim resolution or obscure bypass?’, FIP 2022, nr. 194, p. 10-12.

58 In deze zaak staat de minority view van de Fifth Circuit centraal dat bin-
dende exculpatiebepalingen in beginsel zijn verboden vgl. 11 U.S.C.
§524(e); In re: Highland Capital Management L.P., 48 F.4th 419 (5th Cir.
2022) (cert. petitions filed, Nos. 22-631 (U.S. Jan. 9, 2023) and 22-669 (U.S.
Jan. 20, 2023)).

59  https://www.supremecourt.gov/docket/docketfiles/html/public/22-631.
html.

60  Waarschijnlijk zal de positie van de Ninth Circuit, inhoudende dat non-
consensual non-debtor releases niet zijn toegestaan, maar bindende ex-
culpatiebepalingen wél mogelijk zijn, in populariteit toenemen. Zie In re:
Blixseth v. Credit Suisse, 961 F.3d 1074 (9th Cir. 2020), cert. denied, 141 S.
Ct. 1394 (2021), p. 1084.

aansprakelijkheid blijven financieren gedurende de afwik-
keling van alle mogelijke massavorderingen.®'

De Supreme Court lijkt vooral te hinten op consensual re-
leases als waardevol alternatief door expliciet te refereren
aan een oude zaak waarin consensual releases met succes
zijn toegepast, te weten Specialty Equipment Companies.®
Naar huidig Amerikaans recht bestaan er drie manieren om
consensual releases vorm te geven. De eerste benadering,
die gevolgd werd in Specialty Equipment Companies, houdt
in dat een schuldeiser wordt geacht de kwijting van derden
te accepteren wanneer deze voor het akkoord stemt dat
de kwijting omvat. Tegenstemmende schuldeisers en niet-
stemmende schuldeisers zijn niet gebonden aan de kwijting.
Onder de tweede benadering wordt de schuldeiser pas ge-
acht de kwijting te accepteren wanneer de schuldeiser in een
separaat stemformulier met die kwijting instemt (een ‘opt-in
release’), ongeacht of deze vdér of tegen het akkoord stemt.®
De derde benadering is de zogeheten ‘opt-out release’. Bij
deze benadering wordt een schuldeiser geacht de kwijting
van vorderingen jegens derden te accepteren, tenzij de
schuldeiser in een separaat stemformulier aangeeft dat deze
niet de kwijting accepteert, ongeacht of deze vaér of tegen
het akkoord stemt.** Eventueel kunnen ook niet-stemmende
schuldeisers gebonden zijn.*> Het is nog geenszins duidelijk
in hoeverre opt-out releases toegestaan zijn. In verschillende
zaken hebben rechters opt-out releases afgewezen vanwege
het gebrek aan een wettelijke grondslag en omdat anders het
akkoord de vorderingen van vele inactieve claimanten met
weinig financiéle expertise kan ontnemen zonder adequate
vergoeding.®® Sommige rechters stellen zelfs dat de sleepnet-
benadering van een opt-out release ook wringt met de fede-
rale Rule 23 class action, die meer procedurele waarborgen
vereist voor een opt-out schikking.®’

De exacte definitie van consensual releases daargelaten, be-
staan er zonder nonconsensual releases veel sterkere prik-
kels voor derden om in eerste instantie een schikkingsbij-
drage uit te onderhandelen die kan rekenen op de steun van
zoveel mogelijk claimanten, met name van degenen met
de meest kansrijke en omvangrijke vorderingen.®® Daarbij

61  Een mogelijk voorbeeld betreft In re: TK Holdings Inc., Case No. 17-11375
(BLS) (Bankr. D. Del. Feb. 21, 2018). Onder het akkoord van Takata Airbag
waren Honda en Nissan gekwijt, in ruil voor hun verplichting om onbe-
perkt financiering te blijven verstrekken aan het akkoord voor schadevor-
deringen jegens hen. Zie echter Brubaker (2022), p. 993, nr. 140, die kritisch
stelt dat Honda en Nissan wél waren gevrijwaard van punitive damages.

62  Zie Harrington v. Purdue PharmaL.P., 603 U.S. (2024), p. 19 en In re: Matter
of Specialty Equipment Companies, Inc.,3 F.3d 1043 (7th Cir. 1993), p. 1043,
p. 1047. Zie ook Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 16:
“Nor is what the Sacklers seek a traditional release, for they hope to have a
court extinguish claims of opioid victims without their consent.”

63  Zie bijvoorbeeld In re: Chassix Holdings, Inc., 533 B.R. 64 (Bankr. S.D.N.Y.
2015), p. 81-82.

64  Inre: Mallinckrodt PLC, 20-12522 (JTD) (Bankr. D. Del. Feb. 3, 2022), p. 17,
p. 47.

65 Inre: Indianapolis Downs, 486 B.R. 286 (Bankr. D. Del. 2013), p. 304-305.

66  Zie bijvoorbeeld in re: SunEdison, Inc., 576 B.R. 453 (Bankr. S.D.N.Y. 2017),
p.460-461.

67  Zie bijvoorbeeld In re: Patterson v. Mahwah Bergen Retail Grp., 636 B.R.
641 (E.D. Va. 2022), p. 680-688.

68  Brubaker (2022), p. 992.
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speelt een vergelijkbare onderhandelingsdynamiek als in
het kader van collectieve schikkingen. Het valt te bezien of
de Sacklers - zoals de U.S. Trustee voorspelt - een nieuwe
release zullen overeenkomen met ook de tegenstemmende
claimanten door hun aanbod te verhogen, mede gelet op
hun eerdere bereidheid tot een verhoging van hun aanbod
met $ 1.5 miljard gedurende het hoger beroep bij de Second
Circuit.®® Op deze vraag zal waarschijnlijk gauw een ant-
woord komen, aangezien de bankruptcy court kort na de
uitspraak van de Supreme Court alle rechtszaken tegen de
Sacklers tijdelijk heeft opgeschort ten behoeve van “a high-
speed, high-stakes mediation” tussen de Sacklers en tegen-
stemmende claimanten.”

3.33 Herstructurering van regresvorderingen als
ultimum remedium in Chapter 11

Wanneer een gecentraliseerde afwikkeling van mas-
savorderingen via collectieve acties of consensual releases
in Chapter 11 onhaalbaar blijkt, zal een ‘race to the court-
house’ jegens derden kunnen ontstaan. Naast de wettelijke
regresrechten van de Sacklers, had Purdue Pharma gewezen
op een in 2004 tussen Purdue Pharma en de Sacklers aan-
gegane overeenkomst, die Purdue Pharma verplicht om alle
Sacklers met (voormalige) bestuurdersposities te vrijwa-
ren voor alle schadevorderingen en kosten in verband met
opioidengerelateerde rechtszaken.”! Om deze reden geeft
de dissenting opinion, in navolging van het adagium ‘het
betere is de vijand van het goede’, een extra argument voor
de Sackler Release. Waar de Sackler Release een bijdrage
van $ 6 miljard zou leveren aan het akkoord, zal afwijzing
van de release leiden tot regresvorderingen van de Sacklers
jegens Purdue Pharma die een effectieve reorganisatie van
Purdue Pharma bedreigen. Hierdoor zal nég minder waarde
overblijven voor alle claimanten die niet als eerst slagen in
het nemen van verhaal op het vermogen van de Sacklers.”

De Supreme Court besteedt weinig aandacht aan dit argu-
ment, maar refereert aan het standpunt van de U.S. Trus-
tee dat regresvorderingen van de Sacklers jegens Purdue
Pharma op verschillende manieren vallen tegen te houden.”
Ten eerste zijn de contractuele regresvorderingen ongeldig
indien wordt aangetoond dat de Sacklers niet te goeder
trouw hebben gehandeld. Ten tweede zouden de wettelijke
regresvorderingen van de Sacklers niet toegelaten worden
voor zover deze regresvorderingen ontstaan door beta-
ling van overlappende schadevorderingen jegens Purdue
Pharma.” Ten derde zouden de regresvorderingen op basis

69  Ziein dit verband Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024), p. 18:
“The Sacklers may want global peace, the Trustee acknowledges, but that
doesn’t mea[n] that they wouldn't pay a lot for 97.5 percent peace.”

70  https://www.reuters.com/legal/purdue-pharma-seeks-litigation-
ceasefire-after-scotus-ruling-2024-07-09/.

71  Harrington v. Purdue Pharma L.P, 603 U.S. (2024), dissenting opinion,
p. 22.

72 Harrington v. Purdue Pharma L.P, 603 U.S. (2024), dissenting opinion,
p. 10-11, p. 22-25.

73 Harrington v. Purdue Pharma L.P., 603 U.S. (2024) p. 18, nr. 7.

74  De genoemde bepaling voor niet-toelating van de regresvorderingen is
§502(e)(1)(B).

van de leer van “equitable subordination” kunnen worden
achtergesteld.”

4. Nonconsensual non-debtor releases wel
toegestaan naar Nederlands recht?

In Nederland bestaat nog geen duidelijkheid over de toelaat-
baarheid van nonconsensual non-debtor releases. In grote
zaken zoals die van Stichting Wereldruiterspelen (1994),
Lehman Brothers Treasury Co. (2012), Steinhoff I (2021),
Steinhoff II (2023), Diebold Nixdorf (2023), en McDermott
(2024) zijn verschillende non-debtor releases gehanteerd in
faillissements-, surseance- of WHOA-akkoorden. In geen van
deze zaken is echter geprocedeerd over de bindende werking
jegens niet-instemmende schuldeisers.”® Het is mogelijk dat
in een toekomstige zaak hierover geprocedeerd zal worden,
met eventueel een lange weg naar de Hoge Raad wanneer
claimanten ondanks akkoordhomologatie vorderingen je-
gens derden instellen. Bij de beslissing over een nonconsen-
sual non-debtor release zouden Nederlandse rechters zich
moeten buigen over grotendeels dezelfde problemen die de
U.S. Supreme Court heeft gesignaleerd in de context van de
Chapter 11-procedure van Purdue Pharma (§4.1- 4.3).

41 Geen grondslag in WHOA voor algemene
nonconsensual non-debtor releases

Net als onder het Amerikaanse recht, zijn algemene non-
consensual non-debtor releases waarschijnlijk niet toege-
staan onder de WHOA, eenvoudigweg omdat een wettelijke
grondslag hiervoor ontbreekt. Op grond van art. 160 Fw
- het Nederlandse equivalent van 11 U.S.C. §524(e) - geldt
dat homologatie van faillissementsakkoorden de rechten
van schuldeisers jegens borgen of andere medeschulde-
naren van de schuldenaar onaangetast laat. Hetzelfde uit-
gangspunt geldt onder de WHOA, tenzij het een akkoord
betreft als bedoeld in art. 372 Fw.”’

Onder art. 372 Fw kan het akkoord zonder instemming
van iedere schuldeiser voorzien in een wijziging van hun
rechten jegens andere groepsmaatschappijen uit hoofde van
groepsgaranties. Uit de wetshistorie volgt dat deze regeling
is bedoeld als uitzondering voor het geval dat een ‘domino-
effect’ kan intreden bij groepsmaatschappijen.” Voor toe-
passing van de regeling moet het akkoord ten aanzien

75  De bepaling voor equitable subordination is §510(c)(1).

76  Zie metvele verwijzingen, S. Pepels, ‘Third Party Releases under Dutch Law
since the WHOA - a Warm Welcome for a Very Limited Number of Guests
Only?’, in: NVRII preadviezen, Third Party Releases by Means of Bankruptcy
Law Guarantees and (Mass) Tort, Den Haag: Eleven International Publishing
2023 (hierna: Pepels 2023). Sinds deze bijdrage zijn de volgende uitspraken
verschenen: Rb. Amsterdam 21 juni 2023, ECLI:NL:RBAMS:2023:4152, JOR
2023/224, m.nt. O. Salah (Steinhoff II); Rb. Amsterdam 2 augustus 2023,
ECLI:NL:RBAMS:2023:6160, JOR 2024/18, m.nt. Mouthaan (Diebold Nix-
dorf); Rb. Amsterdam 21 maart 2024, ECLI:NL:RBAMS:2024:1608, JOR
2024/177, m.nt. Van Rossum (McDermott).

77  Art.3701id 2 Fw.

78  Kamerstukken I1 2018/19, 35 249, nr. 3 (MvT WHOA), §3.2. Zie tevens Pepels
(2023), p. 63, die constateert dat oude versies van art. 372 Fw ook voorzagen
in kwijting van garanties afgegeven door directeur-grootaandeelhouders,
maar de wetgever uiteindelijk de reikwijdte heeft beperkt tot groepsmaat-
schappijen.
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van elke groepsmaatschappij voldoen aan meerdere voor-
waarden, waaronder het pre-insolventiecriterium, de cre-
ditors’ best-interests test en de WHOA Priority-Rule.” Bij al
deze voorwaarden vormt een waardering op entiteitsniveau
het uitgangspunt.®

De voorwaarden voor nonconsensual non-debtor releases
onder art. 372 Fw zijn dermate streng dat er in feite sprake
is van een hoofdakkoord van de schuldenaar en ‘mini-
akkoorden’ van andere groepsmaatschappijen.’' Anders
dan de Amerikaanse asbestregeling, formuleert art. 372 Fw
niet voorwaarden voor de kwijting van derden die soepeler
zijn dan de voorwaarden voor homologatie van een eigen
akkoord. Een analoge toepassing van art. 372 Fw buiten de
reikwijdte van groepsgaranties zou dus niet eens tot een
wezenlijk andere uitkomst moeten leiden dan aanbieding
van een eigen akkoord. De spannendste vraag is daarom in
hoeverre nonconsensual releases op grond van bijzondere
(jurisprudentiéle) factorenanalyses toelaatbaar zijn, zonder
een volledig analoge toepassing van art. 372 Fw. Daarvoor
bestaat echter nég minder een basis in de wettekst en tot-
standkomingsgeschiedenis van de WHOA.

4.2 Nonconsensual non-debtor releases in strijd met
uitgangspunten van WHOA

Voorbij een letterlijke en historische interpretatie van de
WHOA, geven algemene nonconsensual non-debtor releases
aanleiding tot grotendeels dezelfde wetssystematische pro-
blemen die waren opgeworpen door de U.S. Supreme Court
in Purdue Pharma. Ten eerste zijn algemene nonconsensual
non-debtor releases strijdig met het fundamentele uit-
gangspunt van de WHOA dat de schuldenaar voor kwijt-
schelding zijn hele vermogen dient in te brengen in een
eigen akkoordprocedure (§4.2.1). Ten tweede kunnen non-
consensual non-debtor releases strijdig zijn met bepaalde
procedurele rechten van claimanten in de WHOA (§4.2.2).
421 Alleen kwijtschelding voor WHOA-schuldenaar die
met geheel vermogen instaat

Naar Nederlands recht geldt dat een schuldenaar met heel
zijn vermogen instaat voor zijn schulden, tenzij de wet of
een overeenkomst anders bepaalt.®” Behoudens de uit-
zondering van art. 372 Fw, kan alleen de schuldenaar die
zichzelf onderwerpt aan een insolventieprocedure als de
WHOA, kwijtschelding van zijn schulden verkrijgen zonder
de instemming van iedere schuldeiser.*® Deze beperking
lijkt te zijn erkend in Steinhoff (II). In het akkoord van Stein-
hoff waren non-debtor releases opgenomen voor derden,
onder wie de na 5 december 2017 benoemde bestuurders,

79  Art.3721id 1, subbenlid 2, sub b Fw.

80  Rb.Amsterdam 20 maart 2024, ECLI:NL:RBAMS:2024:1562, JOR 2024/152,
m.nt. M.L.H. Reumers, r.o. 5.16.

81  R.van den Sigtenhorst, ‘Herstructurering groepsgaranties: mini-akkoord
voor aansprakelijke groepsmaatschappijen (Art. 372 Fw)’,in: C.M. Harmsen
& M.L.H. Reumers (red.), De WHOA van wet naar recht (Serie Recht en Prak-
tijk, nr. InsR18), Deventer: Wolters Kluwer 2021, n. 45.

82  Art.3:276 BW.

83  Ziebijvoorbeeld art. 384 lid 3 en lid 4 sub b Fw, en art. 295 Fw voor natuur-
lijke personen (in WSNP).

commissarissen en adviseurs van Steinhoff.** De schul-
denaar verzocht de rechtbank echter niet deze kwijting
verbindend te verklaren voor tegenstemmende of niet-
stemmende schuldeisers of aandeelhouders.®” De rechtbank
zag daarom geen grond voor afwijzing van homologatie.®®

Ten overvloede overwoog de rechtbank in Steinhoff (II) dat
de waarde van een finale kwijting ten behoeve van derden
moet worden meegenomen bij de beoordeling of schuld-
eisers op basis van het akkoord slechter af zijn dan bij een
vereffening van het vermogen van de schuldenaar in fail-
lissement.*” Voor zover de rechtbank hiermee een over-
weging heeft willen geven voor non-debtor releases die
verder gaan dan exculpatiebepalingen, is de benadering
inhoudelijk problematisch.®® De toets aangelegd door de
rechtbank lijkt op een hybride best-interests test: de schul-
denaar moet aantonen dat schuldeisers niet slechter af zijn
dan in liquidatie, waar deze schuldeisers hun vorderingen
jegens derden behouden. Een soortgelijke toets was aange-
legd door de bankruptcy court in Purdue Pharma. Hoewel
de bankruptcy court oordeelde dat de best-interests test
alleen ziet op het vermogen van de schuldenaar, vergeleek
de bankruptcy court ten overvloede de waarde van het ak-
koord en de daarin opgenomen Sackler Release - Purdue
Pharma’s going concern waarde van $ 1.8 miljard en de des-
tijds aangeboden Sackler bijdrage van $ 4.5 miljard - met
de verwachte waarde in een liquidatie van Purdue Pharma
zonder Sackler Release. Volgens de bankruptcy court zou bij
liquidatie geen waarde van Purdue Pharma overblijven voor
de concurrente claimanten en zouden hun vorderingen je-
gens de Sacklers weinig tot niets opleveren, gelet op diverse
proces- en verhaalsrisico’s.*® Hoewel veel valt te zeggen
voor een hybride best-interests test, schiet deze benadering
op twee punten tekort.

Ten eerste gaat deze toets voorbij aan het feit dat een li-
quidatie van de schuldenaar niet het relevante alternatief
voor een nonconsensual non-debtor release hoeft te zijn.
Voor een zuivere toepassing van de hybride best-interests
test dient de schuldenaar aan te tonen dat tegenstemmende
claimanten door de nonconsensual release niet slechter
af zijn dan in de situatie waar zij eventueel minder krijgen
onder het akkoord door het wegvallen van een mogelijke

84  De release had geen gevolgen voor eventuele vorderingen in verband met
de boekhoudkundige onregelmatigheden, die reeds afgewikkeld waren
onder het eerdere surseanceakkoord in Steinhoff (1).

85 Rb. Amsterdam 21 juni 2023, ECLI:NL:RBAMS:2023:4152, JOR 2023/224,
m.nt. van O. Salah, r.0. 12.9.

86  Rb. Amsterdam 21 juni 2023, ECLI:NL:RBAMS:2023:4152, JOR 2023/224,
m.nt. van O. Salah, r.o. 12.10.

87 Rb. Amsterdam 21 juni 2023, ECLI:NL:RBAMS:2023:4152, JOR 2023/224, m.nt.
van O. Salah, r.o. 12.8, onder verwijzing naar Rb. Midden-Nederland 10 november
2021, ECLI:NL:RBMNE:2021:5531, JOR 2022/21, m.nt. van N.B. Pannevis, r.0. 5.10.

88 Deze overweging is mogelijk ook strijdig met Rb. Limburg 8 oktober 2021,
ECLI:NL:RBLIM:2021:8851, JOR 2022/20, m.nt. van A/]. Tekstra, r.o. 3.3.21,
overwegende dat de garantieaanspraak van een schuldeiser niet wordt
verminderd als zijn vordering jegens de schuldenaar door het akkoord
deels wegvalt, vgl. art. 370 lid 2 Fw.

89 Inre: Purdue Pharma, 633 B.R. 53 (Bankr. S.D.N.Y. 2021), p. 110-111.

Tvl 202421

Afl. 4 - augustus 2024 171



HET EINDE VAN NONCONSENSUAL NON-DEBTOR RELEASES IN CHAPTER 11.

kwijtingsbijdrage, maar wel hun vorderingen jegens derden
behouden.”

Ten tweede zou zelfs een zuivere toepassing van de hybride
best-interests test kunnen leiden tot ondercompensatie
van claimanten of tot ernstige vertraging van de akkoord-
procedure. Purdue Pharma heeft reeds aangetoond dat een
nonconsensual non-debtor release gericht kan zijn op twee
verschillende soorten vorderingen: betwiste schadevorde-
ringen wegens individuele (personen)schade én pauliana-
vorderingen wegens vermogensonttrekkingen. Ten aanzien
van betwiste schadevorderingen zal de WHOA-rechter bij
toepassing van een hybride best-interests test niet alleen
moeten oordelen over het vermogen van derden (inclusief
liquidatiewaarde bij pre-insolventie), maar zal deze ook een
zeer onzekere inschatting moeten maken van de waarde
van dergelijke vorderingen. Zelfs met uitgebreide informa-
tievoorziening zal de rechter vrijwel onmogelijk de juridi-
sche en feitelijke merites van elke betwiste schadevordering
accuraat of tijdig kunnen beoordelen wanneer mogelijk
vele duizenden claimanten opkomen tegen de non-debtor
release.”

Ten aanzien van paulianavorderingen is onduidelijk op
welke wijze de WHOA-rechter een hybride best-interests
test zou kunnen toepassen. Bij de inrichting van de WHOA
lijkt geen aandacht te zijn besteed aan de rol van de actio
pauliana buiten faillissement ex. art. 3:45 BW. De WHOA
voorziet slechts in het wegnemen van paulianarisico in
faillissement door rechterlijke goedkeuring van tussen-
tijdse financiering via art. 42a Fw en door goedkeuring
van exit-transacties te verplichten in het kader van homo-
logatie via art. 384 1id 2 sub f Fw. Voor het ongedaanmaken
van eerdere vermogensonttrekkingen zijn schuldeisers
aangewezen op het gewone regime van art. 3:45 BW.%
Dat kan in massaschadezaken leiden tot veel problemen.
Ten eerste kan de schuldenaar proberen vermogensont-
trekkingen voor de startverklaring te verbergen door deze
niet te vermelden in de akkoorddocumentatie.” Zelfs met
voldoende informatie voor een pauliana-actie, kan de
leer van relatieve nietigheid de akkoordprocedure ernstig

90 Zie uitgebreid over deze toets, L. Simon, ‘Bankruptcy Grifters’, 131 Yale
LJ. 1154 (2022), p. 1213.

91  Zie Brubaker (2022), p. 993-994, nr. 141.

92  Het probleem in de WHOA is dus spiegelbeeldig aan Chapter 11, waar het
probleem niet de decentralisering van de pauliana is, maar de centralise-
ring bij de schuldenaar in plaats van een onafhankelijke deskundige.

93  Zie in het algemeen F.M.J. Verstijlen, R.D. Vriesendorp, J.A.A. Adriaanse,
M.J.R. Broekema, A. Karapetian, H. Koster, ].M.W. Pool & E.F. Verheul, Evalu-
atie Wet homologatie onderhands akkoord: Onderzoek in opdracht van het
WODC door de Rijksuniversiteit Groningen en Universiteit Leiden, WODC
Rapport nr. 3387, Den Haag: WODC 2023, p. 138, waarin mogelijke mis-
bruikgevoeligheid van de WHOA wordt gesignaleerd wegens gebrek aan
derden, zoals de curator, die uitvoerig onderzoek doen naar onregelmatig-
heden, en vanwege de informatieasymmetrie tussen de schuldenaar en
schuldeisers en de rechtbank. Zie ook W.J.B. van Nielen, F. Ortiz Aldana &
M.C.G. Derksen, ‘Onderzoek naar en recuperatie van onregelmatigheden
onder de WHOA', FIP 2021/3, p. 25, met verschillende aanbevelingen voor
een effectievere aanpak van onregelmatigheden.

vertragen.” Zo zou een WHOA-rechter in een zaak als
Purdue Pharma rekening moeten houden met de mogelijk-
heid dat duizenden claimanten een beroep zullen doen op
art. 3:45 BW ten aanzien van verschillende dividenduit-
keringen van uiteenlopende omvang in een voorgaande
periode van meerdere jaren, terwijl duizenden andere
claimanten de pauliana niet zullen inroepen. Een toetsing
van de klassenindeling en rangconforme waardeverdeling
zou daardoor uiterst complex zijn. Deze complexiteit
neemt verder toe wanneer de rechter een nonconsensual
non-debtor release van alle mogelijke paulianavorderin-
gen zal moeten beoordelen op basis van een hybride best-
interests test. Teneinde een adequate informatievoorzie-
ning én gestroomlijnde akkoordprocedure te waarborgen,
is het wenselijker om art. 3:45 BW in massaschadezaken
te centraliseren bij de herstructureringsdeskundige,
vergelijkbaar met een trustee in Chapter 11, die dan ook
expliciet de taak heeft om uitvoerig onderzoek te doen
naar eventuele onregelmatigheden. In lijn met het be-
langrijke onderscheid tussen vorderingen van de boedel
en zelfstandige schadevorderingen in Chapter 11, zou de
WHOA-rechter ook de bevoegdheid moeten krijgen om
een schikking van de collectieve paulianavordering goed
te keuren en alle daaruit afgeleide paulianavorderingen
te kwijten.”

4.2.2  Nonconsensual non-debtor releases omzeilen
procedurele rechten van claimanten

Net als onder het Amerikaanse recht, zijn algemene non-
consensual non-debtor releases ook strijdig met proce-
durele rechten van claimanten in de WHOA. Ten eerste is
de WHOA-rechter niet bevoegd om betwiste vorderingen
van schuldeisers jegens de schuldenaar vast te stellen
voor distributiedoeleinden zonder instemming van de
schuldeisers. Alleen een waardering voor procedurele
doeleinden, waaronder stemming, is toegestaan.’® In een
massaschadezaak zouden claimanten dus het recht be-
houden om hun vorderingen jegens de schuldenaar in een
civiele procedure te laten vaststellen, ondanks het even-
tueel beperkte pro rata percentage dat onder het akkoord
geldt voor de vastgestelde vorderingen. Een nonconsen-
sual non-debtor release is echter gebaseerd op de hiermee
onverenigbare assumptie dat het akkoord wél de betwiste
vorderingen van claimanten jegens derden definitief kan

94  Zie art. 3:45 lid 4 BW. Zie ook uitvoerig N.B. Pannevis, ‘De rang van vorde-
ringen’, NTBR 2023/9, afl. 3, p. 70, die uitlegt dat de actio pauliana ertoe kan
leiden dat de complexiteit van de relativiteit in de rangorde snel toeneemt,
met toename van het aantal vorderingen, en de klassenvorming bij een
akkoord onder de WHOA compliceert.

95  Daarbij zou een met art. 104 Fw vergelijkbare regeling kunnen gelden.
Een bespreking van de voordelen van centralisering van andere vorde-
ringen (e.g., verzekeringspolissen), of de gevolgen van centralisering
voor andere vorderingen van claimanten, gelet op HR 21 december 2001,
ECLI:NL:HR:2001:AD2684 (Lunderstddt/De Kok), valt buiten de reikwijdte
van deze bijdrage.

96  Art. 378 lid 4 Fw. Het kan ook nodig zijn dat de rechter een inschatting
maakt van de totale aansprakelijkheid teneinde het akkoord te toetsen aan
homologatiecriteria in art. 384 Fw, via art. 378 lid 1 sub e-f. Maar zelfs
deze waardering voor homologatiedoeleinden zou niet uitsluiten dat vor-
deringen later voor distributiedoeleinden op een hoger bedrag worden
vastgesteld.
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kwijtschelden in ruil voor een gefixeerde kwijtingsbij-
drage aan het akkoord, zonder dat claimanten deze vor-
deringen bij de civiele rechter kunnen instellen. Men
kan tegenwerpen dat claimanten niet daardoor worden
benadeeld zolang de WHOA-rechter oordeelt dat zij niet
slechter af zijn, gelet op de merites en verhaalbaarheid
van hun gekwijte vorderingen (zoals besproken in §4.2.1).
De onbetrouwbaarheid van een dergelijke hybride best-
interests test daargelaten, miskent dit standpunt de non-
economische belangen die claimanten kunnen hebben
bij het in rechte betrekken van andere partijen dan de
WHOA-schuldenaar, zoals genoegdoening.”” Dergelijke
non-economische belangen wegen vooral zwaar voor in-
dividuen met schadevorderingen.”®

Ten tweede bestaat er ook, vergelijkbaar met het Ame-
rikaanse recht, een discharge exception onder Nederlands
recht voor strafrechtelijk laakbare gedragingen van natuur-
lijke personen. In dit verband is opmerkelijk dat de WHOA
zelf geen kwijtingsexceptie bevat. Die leemte wordt deels
opgevuld door de WSNP. De WSNP bepaalt dat na beein-
diging van het WSNP-traject, alle schadevergoedingsver-
plichtingen die voortvloeien uit strafrechtelijke feiten - on-
geacht of deze verplichtingen direct zijn opgelegd door de
strafrechter, dan wel later zijn ontstaan door civielrechte-
lijke vorderingen van de slachtoffers - niet gekweten zijn.”
Anders dan onder Amerikaans recht, geldt wel het vereiste
van een strafrechtelijke veroordeling. Alleen zeer brede
nonconsensual non-debtor releases in WHOA-akkoorden
voor dergelijke vorderingen jegens natuurlijke personen
zouden strijdig zijn met de kwijtingsexceptie in de WSNP.

43 Realistische alternatieven voor nonconsensual
non-debtor releases in WHOA

Naast de discussie over de mogelijkheid van algemene non-
consensual non-debtor releases onder de WHOA, valt ook
vanuit beleidsmatig perspectief te twisten over de wense-
lijkheid van een dergelijk mechanisme. Zoals aangekaart
door de dissenting opinion in Purdue Pharma en de daarin
aangehaalde Amerikaanse literatuur, faciliteren noncon-
sensual non-debtor releases de totstandkoming van een
collectieve schikking voor alle claimanten in één forum
en voorkomen deze releases dat regresvorderingen van
derden ‘via de achterdeur’ een effectieve reorganisatie van
de schuldenaar bedreigen.'” Ook naar Nederlands recht
zijn algemene nonconsensual non-debtor releases echter
niet noodzakelijk om dergelijke collectieve actieproblemen
op te lossen. Er bestaan belangrijke alternatieven voor de

97  Brubaker (2022), p. 993-994, nr. 141. Zie tevens voor een meer gedetail-
leerde bespreking van dergelijke non-economische belangen in Chapter 11,
P. Foohey & C.K. Odinet, Silencing Litigation Through Bankruptcy, 109 Va.
L. Rev. 1261 (2023).

98 Ditlijkt overigens reeds erkend te zijn door de Amerikaanse wetgever door
de kwetsbare subcategorie van personenschadeclaimanten het recht op
jury trial te garanderen in Chapter 11 (zie hierboven, § 3.2.2).

99  Art.3581id 4 Fw.

100 Zie §3.3.1 en §3.3.3. Zie tevens in het algemeen over de mogelijke effici-
entievoordelen, Pepels (2023), p. 64-67, met onder meer verwijzingen naar
R. Hermans & R. Vriesendorp, ‘Het dwangakkoord in het insolventierecht:
vrijheid in gebondenheid?’, Tvl 2014/10, § 4.

afwikkeling van massavorderingen jegens derden die geen
afbreuk doen aan fundamentele uitgangspunten van de
WHOA (§4.3.1-§4.3.3).

431 De complementaire rol van de WAMCA en
collectieve schikkingen

Potentieel aansprakelijke derden hebben een legitiem be-
lang bij een finale schikking. De WAMCA zal in veel gevallen
kunnen worden ingezet om een dergelijke schikking te be-
reiken.” Het enkele risico op een hoog opt-out percentage
is onvoldoende om bij voorbaat de WAMCA uit te sluiten.
Onder de WCAM - de voorloper van de WAMCA - zijn in
totaal negen collectieve schikkingen verbindend verklaard,
waarbij in de meeste gevallen het opt-out percentage ruim
beneden de 10% lag."® Indien de geschiedenis zich herhaalt,
zullen veel WAMCA-zaken eindigen in de schikkingsfase,
met ook hoge participatie van claimanten.

Wel valt te betogen dat het ‘afwikkelingsvermogen’ van
de WAMCA in cross-border zaken met vele buitenlandse
claimanten voor verbetering vatbaar is. Aangezien EU-
claimanten alleen gebonden kunnen zijn aan de WAMCA
via een opt-in regime, is het wenselijk om in ieder geval
de mechanismen voor samenvoeging van parallele rechts-
zaken te versterken ter facilitering van collectieve opt-in
schikkingen.'”® Zo is door sommige auteurs gepleit voor
een effectiever systeem van samenvoeging binnen de EU,
vergelijkbaar met multidistrict litigation in de VS.* Ook
kan de invoering van een krachtigere variant van multi-
district litigation meerwaarde bieden wanneer een van de
schuldenaren de WHOA ingaat. Ter inspiratie kan gekeken
worden naar “mandatory bankruptcy consolidation” in
Chapter 11."° De U.S. Bankruptcy Code geeft district courts
de unieke bevoegdheid om in hun arrondissement, waar
een Chapter 11-procedure van de schuldenaar aanhangig

101 Zie art. 1018h Rv.

102 Zie Hermans(2023),p.79,die als uitzondering de Dexia-zaak noemt, waar on-
geveer 25.000 individuele partijen een opt-out verklaring hadden afgelegd,
dus ongeveer 8% van het totale aantal benadeelde partijen. Vermoedelijk is
dit opt-out percentage zo hoog omdat men gedurende de opt-out periode
zag dat tal van andere procedures tegen Dexia werden gestart, met moge-
lijk betere uitkomsten dan de WCAM-procedure. Dit effect zal nu beperk-
ter zijn door later ingevoerde bepalingen als art. 1015 Rv voor de WCAM en
de sterkere variant van art. 1018m Ry, die rechters de bevoegdheid geeft
lopende procedures te schorsen gedurende een WAMCA-traject. Zie ook D.
Eijsermans-van Abeelen, De uitkering van massaschadeclaims: Professiona-
lisering van het distributieproces bij collectieve schikkingen (diss. Tilburg),
Proefschriftmaken 2020, §2.8.2, die de Dexia-zaak contrasteert met de
DSB-zaak, waar het opt-out percentage 0.1% bedroeg.

103 Vgl. art. 1018f lid 5 Rv is het uitgangspunt opt-in voor buitenlandse per-
sonen, waarbij de rechter toch voor opt-out kan kiezen. Art. 1018f lid 6 Rv
staat deze afwijking echter niet toe voor consumenten met vorderingen
wegens inbreuken op de regelingen van Bijlage [ bij de Richtlijn betref-
fende representatieve vorderingen.

104 Zie bijvoorbeeld H. van Lith, The Dutch Collective Settlements Act and
Private International Law: Onderzoek in opdracht van het WODC door
de Erasmus Universiteit Rotterdam, WODC Rapport nr. 1817, Den Haag:
WODC 2010, p. 123. Zie ook kritisch A. Stradler, ‘Mass Damages in Europe
- Allocation of Jurisdiction - Cross-Border Multidistrict Litigation’, in:
W.H. van Boom, & G. Wagner (red.), Mass Torts in Europe: Cases and Re-
flections (pp. 197-230), Tort and Insurance Law, vol. 34, Berlin: De Gruyter
2014, p. 226.

105 Zie 11 U.S.C. § 157(b)(5).
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is, alle gerelateerde vorderingen jegens derden permanent
samen te voegen, zonder vereiste instemming van de clai-
manten.'*®

43.2  Hetlichtere en vaak effectieve alternatief van
consensual releases in WHOA

Wanneer een van de mogelijk aansprakelijke partijen in de
WHOA terechtkomt, kunnen ook consensual releases, zoals
hierboven besproken ten aanzien van het Amerikaanse
recht, een uitweg bieden. Naar Nederlands recht wordt een
consensual release geduid als ‘akkoordvreemde’ bepaling
die niet door homologatie van het akkoord, maar slechts
door aanbod en aanvaarding tot stand komt.'"”” Ook naar Ne-
derlands recht bestaat echter geen eenduidig antwoord op
de vraag wanneer de non-debtor release wordt geacht te zijn
aanvaard. Er bestaan goede redenen om in ieder geval niet
te kiezen voor ‘instemming met het akkoord’ als definitie en
voorwaarde voor consensual release. Gelet op de wetshisto-
rie van art. 160 Fw, zou een dergelijke benadering claiman-
ten prikkels geven om tegen het akkoord te stemmen, zelfs
wanneer het akkoord meer oplevert dan liquidatiewaarde,
omdat zij hun rechten jegens derden willen behouden.'” Dit
probleem valt te vermijden met een opt-in release model
(zoals beschreven in §3.3.2). In theorie is ook het opt-out
model mogelijk. Maar in dat geval is de non-debtor release
niet louter een contractenrechtelijke kwestie van aanbod
en aanvaarding. Hoge eisen voor de aankondiging en goed-
keuring van een opt-out release zouden dan wenselijk zijn,
waarbij aansluiting kan worden gezocht bij de regels voor
opt-out schikkingen onder de WAMCA."® Waarschijnlijk is
voor het opt-out model een wetswijziging nodig.

433 Herstructurering van regresvorderingen als
ultimum remedium in WHOA

Wanneer een gecentraliseerde afwikkeling van massavor-
deringen via de WAMCA of via consensual releases onder
de WHOA onhaalbaar blijkt, dan kan de schuldenaar zich
mogelijk geconfronteerd zien met vele regresvorderingen
van derden die tot betaling worden aangesproken door clai-
manten van de schuldenaar. Dat betekent echter niet dat
de reorganisatie gedoemd is te mislukken zonder noncon-
sensual non-debtor release. Net als onder het Amerikaanse
recht, is een herstructurering van regresvorderingen moge-
lijk in de WHOA."° Uit art. 370 lid 2 Fw volgt dat een derde,
waaronder hoofdelijke medeschuldenaar, geen verhaal
kan nemen op de schuldenaar voor het bedrag dat hij na

106 Zie over de voordelen hiervan ten opzichte van multidistrict litigation,
Brubaker (2022), p. 995-999.

107  Zie in dit verband ook Rb. Amsterdam 21 maart 2024, ECLI:NL:RBAMS:2024:1608,
JOR 2024/177, m.nt. van Rossum (McDermott), r.0. 5.15.

108 Zie Pepels (2023), p. 62-63.

109 Zie art. 1017 lid 3 Rv jo. art. 1018h lid 3 Rv. Voor toekomstige schade geldt
art. 1018k Rv. Er bestaan dan ook goede redenen om een (exclusieve) be-
langenbehartiger de bevoegdheid te geven namens de groep van benadeel-
den te beslissen over de opt-out release, met uitzondering van degenen die
expliciet ermee instemmen.

110 Zie over de verschillende mogelijke benaderingen, en de gekozen benade-
ring van art. 370 lid 2 Fw, D.F.H. Stein, ‘Hoofdelijke verbondenheid en ver-
haal op een (pre-)insolvente hoofdelijk schuldenaar’, Tvl 2023/36 (hierna:
Stein 2023), § 4.

akkoordhomologatie voldoet aan de schuldeiser. Regres-
vorderingen van derden die ontstaan door betaling van
schadevorderingen van claimanten van de schuldenaar
hoeven dus niet te worden toegelaten." Deze verstrek-
kende beperking van de verhaalsmogelijkheden van derden
kan voor hen mogelijk benadelend zijn."> Een efficiénte
oplossing voor massaschadezaken is wellicht de invoering
van een reductiemechanisme dat massavorderingen van
claimanten jegens medeschuldenaren vermindert met het
bedrag dat deze derden zouden kunnen hebben gevorderd
als bijdrage van de WHOA-schuldenaar. Een vergelijkbaar
mechanisme vormt reeds het uitgangspunt bij schikkingen
onder de WAMCA ten aanzien van niet-schikkende mede-
schuldenaren.

Bovenstaande regresproblematiek speelt alleen voor zover
derden hoofdelijk aansprakelijk zijn voor dezelfde schade
als de schuldenaar. Dat is lang niet altijd het geval in mas-
saschadezaken. Regresvorderingen kunnen bijvoorbeeld
ook voortvloeien uit een vrijwaringsovereenkomst, waarin
de schuldenaar-rechtspersoon zich verplicht om de juridi-
sche kosten van bestuurders te betalen. Dergelijke regres-
vorderingen vallen echter mogelijk mee te nemen in de
WHOA. Ervan uitgaande dat het beroep op contractuele
regresbepalingen door derden in een gegeven geval niet on-
aanvaardbaar zou zijn naar maatstaven van redelijkheid en
billijkheid ex art. 6:248 BW, zouden de regresaanspraken
in een klasse van (contingente) concurrente vorderingen
geplaatst kunnen worden. Deze regresvorderingen vloeien
namelijk voort uit een reeds bestaande rechtsverhouding
met de schuldenaar ten tijde van de WHOA-startverklaring.
Maar over de positie van regresvorderingen is het laatste
woord nog niet gesproken. Een nader juridisch debat zou
hoog op de Nederlandse agenda moeten staan.

5. Conclusie

Met de uitspraak van de U.S. Supreme Court in Purdue
Pharma is de jarenlange praktijk van nonconsensual non-
debtor releases in de VS tot een abrupt einde gekomen.
Hoewel de Supreme Court primair de wet naar de letter lijkt
toe te passen, liggen ook wetssystematische en beleidsma-
tige argumenten ten grondslag aan het baanbrekende oor-
deel dat algemene nonconsensual non-debtor releases niet
zijn toegestaan onder de U.S. Bankruptcy Code.

De rechtsvorming in Nederland is nog niet zo ver. Wanneer
een WHOA-rechter zal moeten oordelen over nonconsensual

111 Hierbij de kanttekening dat regresvorderingen voor toekomstige schade
naar huidig recht waarschijnlijk niet meegenomen kunnen worden. Een
bespreking van deze problematiek voert te ver voor deze bijdrage.

112 Zie in het algemeen, Stein (2023), § 4.3, kritisch over het feit dat naast be-
perking van regres (art. 370 lid 2 Fw) ook verhaal krachtens subrogatie
beperkt wordt, terwijl verhaal krachtens subrogatie de herstructurering
niet in gevaar brengt en de paritas creditorum tussen de schuldeiser en de
medeschuldenaar respecteert.

113 Zieart.6:14BW jo.art.7:910 BW jo.art. 1018h lid 3 Rv. Zie voor een concrete
toepassing vandeze regeling bijvoorbeeld de WCAM-schikking in de Dexia-
zaak; Hof Arnhem-Leeuwarden 17 juli 2012, ECLI:NL:GHLEE:2012:BX1954,
r.o.7-11.
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non-debtor releases buiten de reikwijdte van art. 372 Fw,
zal deze stuiten op dezelfde kernproblemen die waren op-
geworpen door de U.S. Supreme Court. Specialisten op het
terrein van het aansprakelijkheidsrecht, burgerlijk pro-
cesrecht en het insolventierecht hoeven zich niet blind te
staren op de enkele vraag of algemene nonconsensual non-
debtor releases toegestaan zijn onder de WHOA. Waar-
schijnlijk luidt het antwoord op deze vraag ontkennend.
Wanneer het gehele speelveld van een massaschadezaak
wordt overzien, valt een effectiever beleidsmatig debat te
voeren over de efficiéntie van bestaande mechanismen voor
de gecentraliseerde afwikkeling van massavorderingen. In
deze bijdrage zijn diverse aanbevelingen besproken, waar-
onder de centralisering van de actio pauliana in de WHOA,
de ontwikkeling van EU-brede regelgeving voor samen-
voeging naast de WAMCA, het gebruik van een opt-in of
opt-out model voor consensual releases, en de invoering
van een reductiemechanisme ten aanzien van regresvorde-
ringen onder de WHOA. Derden die dreigen failliet te gaan
door hun blootstelling aan massaschade aansprakelijkheid,
ondanks alle bestaande mechanismen voor de gecentra-
liseerde afwikkeling van massavorderingen, zullen voor een
schone lei het ondergaan van een eigen insolventieproce-
dure moeten accepteren.
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