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IndelingIndelingIndelingIndelingIndelingIndelingIndelingIndeling

�� Totstandkoming kredietTotstandkoming krediet

�� Continuering kredietContinuering krediet

�� BeBeëëindiging kredietindiging krediet

�� HuiswerkvragenHuiswerkvragen

�� Extra: Herstructurering krediet door executieExtra: Herstructurering krediet door executie
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Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, 
offerte Iofferte Iofferte Iofferte Iofferte Iofferte Iofferte Iofferte I

�� Algemeen: Aanbod en AanvaardingAlgemeen: Aanbod en Aanvaarding

�� Verschillende soorten aanbiedingenVerschillende soorten aanbiedingen

�� Uitnodiging tot het doen van een aanbodUitnodiging tot het doen van een aanbod

�� Vrijblijvend aanbod (art. 6:219 lid 2 BW)Vrijblijvend aanbod (art. 6:219 lid 2 BW)

�� Herroepelijk aanbod (art. 6:219 lid 1 BW)Herroepelijk aanbod (art. 6:219 lid 1 BW)

�� Onherroepelijk aanbod (art. 6:219 lid 1 BW)Onherroepelijk aanbod (art. 6:219 lid 1 BW)

�� Voorwaardelijk aanbodVoorwaardelijk aanbod

�� Bijzondere vorm: Bijzondere vorm: PotestatievePotestatieve VoorwaardeVoorwaarde
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Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, 
offerte IIofferte IIofferte IIofferte IIofferte IIofferte IIofferte IIofferte II

�� PotestatievePotestatieve voorwaardevoorwaarde::

�� de verbintenis waarvan de vervulling alleen afhangt van de verbintenis waarvan de vervulling alleen afhangt van 
de wil van degene die verbonden is. Ze was nietig. (art. de wil van degene die verbonden is. Ze was nietig. (art. 
1292 BW (oud). Huidig BW kent regel niet1292 BW (oud). Huidig BW kent regel niet

�� Voorbeeld: Voorbeeld: ApprovalApproval Credit Credit CommitteeCommittee??

�� B: Deze voorwaarde is B: Deze voorwaarde is potestatiefpotestatief omdat diegene die het omdat diegene die het 
kredietaanbod doet, de Bank, tegelijk diegene is die kredietaanbod doet, de Bank, tegelijk diegene is die 
volledig autonoom kan beslissen om de voorwaarde al volledig autonoom kan beslissen om de voorwaarde al 
dan niet te vervullen. dan niet te vervullen. 

�� NL: Subject to board NL: Subject to board approvalapproval wordt gezien als invulling wordt gezien als invulling 
van beperking onderhandelingsruimte van beperking onderhandelingsruimte 
vertegenwoordigers; bind uitsluitend om voor te leggen vertegenwoordigers; bind uitsluitend om voor te leggen 
aan Credit aan Credit CommitteeCommittee..
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Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, 
offerte IIIofferte IIIofferte IIIofferte IIIofferte IIIofferte IIIofferte IIIofferte III

�� Voorbeeld Voorbeeld disclaimerdisclaimer om bindend aanbod te om bindend aanbod te 
voorkomenvoorkomen::

�� DezeDeze term sheet term sheet dientdient uitsluitenduitsluitend terter besprekingbespreking van de van de 
hoofdpuntenhoofdpunten van van eeneen eventueeleventueel financieringsaanbodfinancieringsaanbod en en 
is is derhalvederhalve geengeen financieringsovereenkomstfinancieringsovereenkomst of of eeneen
aanbodaanbod daartoedaartoe. . EenEen financieringsaanbodfinancieringsaanbod kankan pas pas 
wordenworden gedaangedaan nadatnadat daartoedaartoe de de goedkeuringgoedkeuring van de van de 
bevoegdebevoegde kredietcommissiekredietcommissie van ABN AMRO Bank is van ABN AMRO Bank is 
verkregenverkregen. . DezeDeze term sheet is term sheet is dandan ookook nietniet bindendbindend en en 
erer kunnenkunnen geengeen rechtenrechten aanaan ontleendontleend wordenworden..
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Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, 
offerte IVofferte IVofferte IVofferte IVofferte IVofferte IVofferte IVofferte IV

�� Hetgeen hierna is opgenomen is een Hetgeen hierna is opgenomen is een samenvattingsamenvatting van de van de 
voorlopige voorwaarden van de kredietfaciliteiten (de voorlopige voorwaarden van de kredietfaciliteiten (de 
““Indicatieve Term SheetIndicatieve Term Sheet””). De voorwaarden zijn alleen een ). De voorwaarden zijn alleen een 
samenvatting en samenvatting en niet bedoeld om volledigniet bedoeld om volledig te zijn. De te zijn. De 
Indicatieve Term Sheet wordt alleen voor discussiedoeleinden Indicatieve Term Sheet wordt alleen voor discussiedoeleinden 
ter beschikking gesteld en vertegenwoordigt ter beschikking gesteld en vertegenwoordigt geen geen 
commitmentcommitment of een aanbod om een of een aanbod om een commitmentcommitment aan te aan te 
gaan ter zake enige transactie of financiering door [    ] of gaan ter zake enige transactie of financiering door [    ] of 
een van de deelnemingen of dochtermaatschappijen van [          een van de deelnemingen of dochtermaatschappijen van [          
]. Een dergelijke ]. Een dergelijke commitmentcommitment of het doen van een of het doen van een 
dergelijke aanbieding is dergelijke aanbieding is ––onder meer onder meer –– onderworpen aan een onderworpen aan een 
bevredigende bevredigende afronding van een afronding van een duedue diligence diligence 
onderzoek, interne goedkeuring voor het verstrekken onderzoek, interne goedkeuring voor het verstrekken 
van krediet en de totstandkoming van juridische van krediet en de totstandkoming van juridische 
documentatie in een voor partijen acceptabele vormdocumentatie in een voor partijen acceptabele vorm
(de (de ““DocumentatieDocumentatie””). Een ). Een commitmentcommitment (of een aanbod tot het (of een aanbod tot het 
aangaan van een aangaan van een commitmentcommitment) zal uitsluitend worden ) zal uitsluitend worden 
aangegaan (gedaan) op basis van de Documentatie.aangegaan (gedaan) op basis van de Documentatie.
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Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, 
offerte Vofferte Vofferte Vofferte Vofferte Vofferte Vofferte Vofferte V

�� PrePre--contractuelecontractuele goede trouwgoede trouw

�� Afbreken onderhandelingen is in strijd met de goede Afbreken onderhandelingen is in strijd met de goede 

trouw in verband met gerechtvaardigd vertrouwen trouw in verband met gerechtvaardigd vertrouwen 

wederpartij dat overeenkomst tot stand zou komen:wederpartij dat overeenkomst tot stand zou komen:

�� Vb. lid van Vb. lid van RvBRvB/lid /lid kredietcomitekredietcomite zegt tegen klant dat zegt tegen klant dat 

het wel goed komt (let op: daarom het wel goed komt (let op: daarom tweetwee
handtekeningenstelsel)handtekeningenstelsel)
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Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, Totstandkoming krediet, 
offerte VIofferte VIofferte VIofferte VIofferte VIofferte VIofferte VIofferte VI

�� ControleControle--elementen:elementen:

�� Vertegenwoordigingsbevoegdheid (incl. tegenstrijdig Vertegenwoordigingsbevoegdheid (incl. tegenstrijdig 

belang)belang)

�� DoeloverschrijdingDoeloverschrijding

�� Financial Financial AssistanceAssistance

�� Let op verschillende rechtssystemenLet op verschillende rechtssystemen
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UncommittedUncommittedUncommittedUncommittedUncommittedUncommittedUncommittedUncommitted versus versus versus versus versus versus versus versus 
CommittedCommittedCommittedCommittedCommittedCommittedCommittedCommitted, I, I, I, I, I, I, I, I

�� Bedoeling: Bedoeling: UncommittedUncommitted staat het volledig ter discretie staat het volledig ter discretie 

van Bank of van Bank of gefundgefund wordtwordt

�� Zie helder hierover Zie helder hierover ViViëëtortor in TFR 2009, nr. 7/8, p. 264 in TFR 2009, nr. 7/8, p. 264 

en daarnaast en daarnaast BertramsBertrams in FIP 2009 nr. 7, p. 210 e.v. in FIP 2009 nr. 7, p. 210 e.v. 

en (ook over het mogelijke vermogensbeslag van 0% en (ook over het mogelijke vermogensbeslag van 0% 

van een van een uncommitteduncommitted facilityfacility) S. Bochove in ) S. Bochove in 

Maandblad voor Vermogensrecht april 2008, nr. 4., p. Maandblad voor Vermogensrecht april 2008, nr. 4., p. 

77 e.v.77 e.v.
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UncommittedUncommittedUncommittedUncommittedUncommittedUncommittedUncommittedUncommitted versus versus versus versus versus versus versus versus 
CommittedCommittedCommittedCommittedCommittedCommittedCommittedCommitted, II, II, II, II, II, II, II, II

�� Wanneer Wanneer uncommitteduncommitted??

�� B: Geen echte B: Geen echte uncommitteduncommitted kredietovereenkomtkredietovereenkomt
in verband met probleem in verband met probleem potestatievepotestatieve
voorwaarde maar kaderovereenkomstvoorwaarde maar kaderovereenkomst

�� NL: Wel NL: Wel uncommitteduncommitted mits ook daadwerkelijk mits ook daadwerkelijk 
aldus geformuleerd en geen verkapte rekening aldus geformuleerd en geen verkapte rekening 
courant faciliteit (die is wel courant faciliteit (die is wel committedcommitted is maar is maar 
onder omstandigheden opzegbaar) (zie onder omstandigheden opzegbaar) (zie 
specifieker onder verwijzing naar art. 3:58 specifieker onder verwijzing naar art. 3:58 
Regeling Regeling solvabilititeitsvereistensolvabilititeitsvereisten voor het voor het 
kredietrisico, Bochove, kredietrisico, Bochove, Maandblad voor Maandblad voor 
Vermogensrecht april 2008, nr. 4., p. 77 e.v.)Vermogensrecht april 2008, nr. 4., p. 77 e.v.)
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Bijzondere clausules, IBijzondere clausules, IBijzondere clausules, IBijzondere clausules, IBijzondere clausules, IBijzondere clausules, IBijzondere clausules, IBijzondere clausules, I

�� MarketMarket FlexFlex

�� MaterialMaterial AdverseAdverse Effect / Effect / MaterialMaterial AdverseAdverse ChangeChange
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Bijzondere clausules, IIBijzondere clausules, IIBijzondere clausules, IIBijzondere clausules, IIBijzondere clausules, IIBijzondere clausules, IIBijzondere clausules, IIBijzondere clausules, II

�� MarketMarket FlexFlex

�� ““The The ArrangerArranger[s] [s] shallshall bebe entitledentitled [[afterafter consultationconsultation
withwith the Company] to the Company] to changechange the the pricingpricing, , termsterms and/and/oror
structurestructure of the of the FacilityFacility//iesies ifif the the ArrangerArranger[s] [s] determinesdetermines
thatthat suchsuch changeschanges are are advisableadvisable in order to in order to ensureensure a a 
successfulsuccessful syndicationsyndication of the of the FacilityFacility//iesies..””
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Bijzondere clausules, IIIBijzondere clausules, IIIBijzondere clausules, IIIBijzondere clausules, IIIBijzondere clausules, IIIBijzondere clausules, IIIBijzondere clausules, IIIBijzondere clausules, III

�� ““MaterialMaterial AdverseAdverse EffectEffect”” meansmeans anyany eventevent thatthat couldcould

have a have a substantialsubstantial influenceinfluence onon the the abilityability of the of the 
BorrowerBorrower to to performperform itsits obligationsobligations underunder thisthis AgreementAgreement
oror anyany materialmaterial adverseadverse changechange in the business, in the business, assetsassets
conditioncondition ((financialfinancial oror otherwiseotherwise), of the Group taken as ), of the Group taken as 
a a wholewhole sincesince itsits most recent most recent publishedpublished Financial Financial 
Statements.Statements.
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Bijzondere clausules, IVBijzondere clausules, IVBijzondere clausules, IVBijzondere clausules, IVBijzondere clausules, IVBijzondere clausules, IVBijzondere clausules, IVBijzondere clausules, IV

�� ““BorrowerBorrower’’ss MAEMAE: : ThisThis Term Sheet is subject to Term Sheet is subject to therethere
beingbeing nono materialmaterial adverseadverse changechange in the in the assetsassets, the , the 
business business oror conditioncondition ((financialfinancial oror otherwiseotherwise) of the ) of the 
Company. Company. IfIf suchsuch materialmaterial adverseadverse changechange wouldwould occuroccur, , 
the Bank has the right to the Bank has the right to withdrawwithdraw unilaterallyunilaterally itsits offer offer 
made in made in thisthis Term Sheet.Term Sheet.

�� BusinessBusiness’’ MAEMAE:: ThisThis Term Sheet is subject to Term Sheet is subject to therethere
beingbeing nono materialmaterial adverseadverse changechange in the relevant in the relevant marketmarket
onon whichwhich the Company is present the Company is present oror activeactive, , oror onon the the 
international international oror anyany relevant relevant domesticdomestic loanloan marketmarket, up to , up to 
the time of [the time of [closingclosing] [close of ] [close of syndicationsyndication] of the ] of the FacilityFacility. . 
IfIf suchsuch materialmaterial adverseadverse changechange wouldwould occuroccur, the Bank , the Bank 
has the right to has the right to withdrawwithdraw unilaterallyunilaterally itsits offer made in offer made in 
thisthis Term Sheet.Term Sheet.
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Continuering Krediet Continuering Krediet Continuering Krediet Continuering Krediet Continuering Krediet Continuering Krediet Continuering Krediet Continuering Krediet 

�� Informele reorganisatieInformele reorganisatie, stappen:, stappen:

�� Stabiliseren, the Stabiliseren, the StandstillStandstill

�� Analyseren, the ResearchAnalyseren, the Research

�� Herpositioneren en versterken, the Herpositioneren en versterken, the RestructuringRestructuring
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De wijziging van de De wijziging van de De wijziging van de De wijziging van de De wijziging van de De wijziging van de De wijziging van de De wijziging van de 
kapitaalstructuur 2002kapitaalstructuur 2002kapitaalstructuur 2002kapitaalstructuur 2002kapitaalstructuur 2002kapitaalstructuur 2002kapitaalstructuur 2002kapitaalstructuur 2002--------20072007200720072007200720072007
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Het leven voor de Credit Het leven voor de Credit Het leven voor de Credit Het leven voor de Credit Het leven voor de Credit Het leven voor de Credit Het leven voor de Credit Het leven voor de Credit CrunchCrunchCrunchCrunchCrunchCrunchCrunchCrunch, , , , , , , , 
CovenantCovenantCovenantCovenantCovenantCovenantCovenantCovenant LiteLiteLiteLiteLiteLiteLiteLite

�� Debiteur vriendelijkDebiteur vriendelijk

�� AleenAleen B and C leningen in B and C leningen in leveragedleveraged financefinance leningen, leningen, 
higlyhigly leveragedleveraged, beperkte zekerheden, beperkte zekerheden

�� CovCov--litelite//looseloose loansloans

�� ToggleToggle instrumentsinstruments, , equityequity cure cure rightsrights

�� ReverseReverse FlexFlex en geen en geen upwardupward flexflex

�� MulliganMulligan rightsrights, , ““ DelayDelay itit’’ss okok””, , ““SnoozeSnooze you you looseloose”” and and 
““Yank the bankYank the bank””bepalingenbepalingen

�� WatchWatch out! out! TheyThey are coming!are coming!
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Documentatie: Consensus Documentatie: Consensus Documentatie: Consensus Documentatie: Consensus Documentatie: Consensus Documentatie: Consensus Documentatie: Consensus Documentatie: Consensus 
probleem probleem probleem probleem probleem probleem probleem probleem SyndicatedSyndicatedSyndicatedSyndicatedSyndicatedSyndicatedSyndicatedSyndicated lendinglendinglendinglendinglendinglendinglendinglending

�� Governance issues, Governance issues, wiewie bepaaltbepaalt watwat: Majority decisions, Super: Majority decisions, Super--
Majority Decisions, All Lenders consentMajority Decisions, All Lenders consent

�� VglVgl. . JolJol in in InsoladInsolad 2010 2010 bundelbundel, , gedwongengedwongen medewerkingmedewerking aanaan eeneen debt debt 
for equity swap: for equity swap: eeneen ((on)mogelijkheidon)mogelijkheid??

�� ““LMA LMA StandaardStandaard””, art. 41, Majority , art. 41, Majority tenzijtenzij::

�� an extension to the date of payment of any amount under an extension to the date of payment of any amount under 

the Finance Documents [(other than in relation to Clause 12 the Finance Documents [(other than in relation to Clause 12 

((Mandatory PrepaymentMandatory Prepayment))];))];

�� a reduction in the Margin or a reduction in the amount of any a reduction in the Margin or a reduction in the amount of any 

payment of principal, interest, fees or commission payable;payment of principal, interest, fees or commission payable;

�� an increase in or an extension of any Commitment or the an increase in or an extension of any Commitment or the 

Total Commitments;Total Commitments;
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StandstillStandstillStandstillStandstillStandstillStandstillStandstillStandstill AgreementAgreementAgreementAgreementAgreementAgreementAgreementAgreement
�� Verplichtingen Verplichtingen LendersLenders::

�� WaiverWaiver outstandingoutstanding eventsevents of of defaultdefault, geen opeising leningen, wel , geen opeising leningen, wel newnew defaultdefault
mogelijkheidmogelijkheid

�� Geen rechtsmaatregelen, geen individuele additionele zekerheden Geen rechtsmaatregelen, geen individuele additionele zekerheden 

�� Open houden kredietlijnen, geen verrekening en verdeling opbrengOpen houden kredietlijnen, geen verrekening en verdeling opbrengst conform st conform 
afgesproken waterval (eventueel met inachtneming superprioriteitafgesproken waterval (eventueel met inachtneming superprioriteit freshfresh money)money)

�� (indien nodig): (indien nodig): FreshFresh Money (als eerste terugbetaald)Money (als eerste terugbetaald)

�� Geen boeterente, wel verhoging marge aan aangepast risicoGeen boeterente, wel verhoging marge aan aangepast risico

�� Duur Duur standstillstandstill

�� Verplichtingen Onderneming:Verplichtingen Onderneming:
�� Business as Business as usualusual, verkoop activa alleen met toestemming , verkoop activa alleen met toestemming LendersLenders tenzij in tenzij in 

ordinairyordinairy coursecourse of businessof business

�� No No additionaladditional debtdebt

�� Geen zekerheden aan derden, op orde brengen zekerheden Geen zekerheden aan derden, op orde brengen zekerheden LendersLenders

�� Geen wijziging aandeelhoudersstructuur (bestaande schuld achtersGeen wijziging aandeelhoudersstructuur (bestaande schuld achterstellen, tellen, 
eventueel additionele schuld, eveneens achtergesteld; geen divideventueel additionele schuld, eveneens achtergesteld; geen dividend)end)

�� Uitbreiding Uitbreiding covenantscovenants, zoals: , zoals: keykey performance indicators, performance indicators, InformationInformation obligationobligation
uitgebreid, externe onderzoeker, liquiditeitsplanninguitgebreid, externe onderzoeker, liquiditeitsplanning

�� RestructuringRestructuring feefee

�� Eventueel CRO Eventueel CRO 
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Herstructurering, IHerstructurering, IHerstructurering, IHerstructurering, IHerstructurering, IHerstructurering, IHerstructurering, IHerstructurering, I

�� Overkreditering, Wanprestatie bank ten opzichte van geldnemerOverkreditering, Wanprestatie bank ten opzichte van geldnemer

Artikel 2 Zorgplicht bank en cliënt
1. De bank neemt bij haar dienstverlening de nodige zorgvuldigheid in acht en houdt 

daarbij naar beste vermogen rekening met de belangen van de cliënt. Geen van de 
bepalingen van deze algemene bankvoorwaarden of van de door de bank gebruikte 
bijzondere voorwaarden kan aan dit beginsel afbreuk doen.

2. De cliënt neemt jegens de bank de nodige zorgvuldigheid in acht en houdt daarbij naar 
beste vermogen rekening met de belangen van de bank. De cliënt stelt de bank in staat 
haar wettelijke en contractuele verplichtingen na te kunnen komen en haar 
dienstverlening correct te kunnen uitvoeren. De cliënt mag van de diensten en/of 
producten van de bank geen oneigenlijk of onrechtmatig gebruik (laten) maken, 
waaronder mede begrepen gebruik dat strijdig is met wet- en regelgeving, dienstbaar 
is aan strafbare feiten of schadelijk is voor de bank of haar reputatie of voor de 
integriteit van het financiële stelsel. De bank dient bij haar dienstverlening de nodige 
zorgvuldigheid in acht te nemen. Zij zal daarbij naar beste vermogen met de belangen 
van de cliënt rekening houden, met dien verstande dat zij niet gehouden is gebruik te 
maken van haar bekende niet openbare informatie, waaronder koersgevoelige 
informatie.

�� Schijnkredietwaardigheid: onrechtmatigSchijnkredietwaardigheid: onrechtmatig ten opzichte van derdenten opzichte van derden
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Herstructurering, IIHerstructurering, IIHerstructurering, IIHerstructurering, IIHerstructurering, IIHerstructurering, IIHerstructurering, IIHerstructurering, II

�� NonNon--betaling crediteurenbetaling crediteuren

�� Onrechtmatige daad art. 6:162 BW Onrechtmatige daad art. 6:162 BW 

�� ErbaErba I 28 juni 1957, NJ 1957, 514:I 28 juni 1957, NJ 1957, 514:

�� Bank verstrekt eerst blanco kredietBank verstrekt eerst blanco krediet

�� Bank zegt krediet op, en eist zekerhedenBank zegt krediet op, en eist zekerheden

�� Bank krijgt zekerheden op alle activaBank krijgt zekerheden op alle activa

�� Als Bank doorfinanciert terwijl Bank weet of behoort te Als Bank doorfinanciert terwijl Bank weet of behoort te 

weten dat nieuwe leveranciers onbetaald worden, is Bank weten dat nieuwe leveranciers onbetaald worden, is Bank 

mogelijk aansprakelijk op grond van onrechtmatige daadmogelijk aansprakelijk op grond van onrechtmatige daad

�� Maar eigen schuld crediteuren kan worden meegewogenMaar eigen schuld crediteuren kan worden meegewogen
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Herstructurering, IIIHerstructurering, IIIHerstructurering, IIIHerstructurering, IIIHerstructurering, IIIHerstructurering, IIIHerstructurering, IIIHerstructurering, III

�� Selectieve betaling crediteurenSelectieve betaling crediteuren

�� Onrechtmatige daad art. 6:162 BW:Onrechtmatige daad art. 6:162 BW:

�� Bank verstrekt aanvullende financiering of Bank verstrekt aanvullende financiering of 

handhaaft bestaande financiering  met het handhaaft bestaande financiering  met het 

doel door te starten om haar opbrengst te doel door te starten om haar opbrengst te 

maximaliseren, terwijl ze weet dat als gevolg maximaliseren, terwijl ze weet dat als gevolg 

hiervan bepaalde crediteuren betaald worden hiervan bepaalde crediteuren betaald worden 

en anderen nieten anderen niet

�� Bronnen: Syllabus, p. 21Bronnen: Syllabus, p. 21
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Herstructurering, IVHerstructurering, IVHerstructurering, IVHerstructurering, IVHerstructurering, IVHerstructurering, IVHerstructurering, IVHerstructurering, IV

�� Teveel zekerhedenTeveel zekerheden

�� Wanprestatie bank ten opzichte van geldnemerWanprestatie bank ten opzichte van geldnemer
�� Artikel 20 Oude ABV: Zekerheidstelling, Art 26 lid 1 NieuweArtikel 20 Oude ABV: Zekerheidstelling, Art 26 lid 1 Nieuwe

�� Door het van toepassing worden van deze algemene bankvoorwaardenDoor het van toepassing worden van deze algemene bankvoorwaarden
heeft de cliheeft de cliëënt zich jegens de bank verbonden om voor alle bestaande nt zich jegens de bank verbonden om voor alle bestaande 
en alle toekomstige vorderingen van de bank op de clien alle toekomstige vorderingen van de bank op de cliëënt, uit welken nt, uit welken 
hoofde ook, op eerste verzoek van de bank, ten genoegen van de bhoofde ook, op eerste verzoek van de bank, ten genoegen van de bank, ank, 
(aanvullende) zekerheid te stellen. Deze dient steeds zodanig te(aanvullende) zekerheid te stellen. Deze dient steeds zodanig te zijn, en zijn, en 
daartoe zo nodig door de clidaartoe zo nodig door de cliëënt ten genoegen van de bank te worden nt ten genoegen van de bank te worden 
vervangen en / of aangevuld, dat de bank gelet op het risicoprofvervangen en / of aangevuld, dat de bank gelet op het risicoprofiel van iel van 
de clide cliëënt, de dekkingswaarde van de zekerheden en eventuele andere nt, de dekkingswaarde van de zekerheden en eventuele andere 
voor de bank relevante factoren, doorlopend voldoende zekerheid voor de bank relevante factoren, doorlopend voldoende zekerheid heeft heeft 
en zal hebben. De bank zal op verzoek van de clien zal hebben. De bank zal op verzoek van de cliëënt de reden van die nt de reden van die 
zekerheidstelling, of de vervanging of aanvulling daarvan, meedezekerheidstelling, of de vervanging of aanvulling daarvan, meedelen. De len. De 
omvang van de gevraagde zekerheid moet in een redelijke verhoudiomvang van de gevraagde zekerheid moet in een redelijke verhouding ng 
staan tot de verplichtingen van de clistaan tot de verplichtingen van de cliëënt.nt.
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Herstructurering, VHerstructurering, VHerstructurering, VHerstructurering, VHerstructurering, VHerstructurering, VHerstructurering, VHerstructurering, V

�� Beleidsuitoefening door of namens de Beleidsuitoefening door of namens de 
bankenbanken::
�� Beleidsbepaler als ware hij bestuurder (art. 2:138 Beleidsbepaler als ware hij bestuurder (art. 2:138 

2:248 lid 7 BW)2:248 lid 7 BW)

�� Onrechtmatig handelen ten opzichte van andere Onrechtmatig handelen ten opzichte van andere 
crediteuren (art. 6:162 BW)crediteuren (art. 6:162 BW)

�� Voorbeelden?Voorbeelden?
�� InterimInterim--manager met opdracht van de manager met opdracht van de LendersLenders als CRO; ofals CRO; of

�� InterimInterim--manager met rapportage verplichting aan de manager met rapportage verplichting aan de LendersLenders

�� Uitoefening van het stemrecht op de verpande aandelen door Uitoefening van het stemrecht op de verpande aandelen door 
LendersLenders

�� Vgl. Bos in V&O 2008, nr. 11 (materiaal vanmiddag)Vgl. Bos in V&O 2008, nr. 11 (materiaal vanmiddag)
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Begrippen bij beBegrippen bij beBegrippen bij beBegrippen bij beBegrippen bij beBegrippen bij beBegrippen bij beBegrippen bij beëëëëëëëëindiging indiging indiging indiging indiging indiging indiging indiging 
financieringfinancieringfinancieringfinancieringfinancieringfinancieringfinancieringfinanciering

�� OpeisbaarOpeisbaar

�� OpzeggingOpzegging

�� OpeisenOpeisen

�� Zie helder hierover Zie helder hierover ViViëëtortor in TFR 2009, nr. 7/8, p. 265in TFR 2009, nr. 7/8, p. 265

�� Zie verschil opzegging en opeising ook Hooijdonk in TOP Zie verschil opzegging en opeising ook Hooijdonk in TOP 

2009, nr. 7., p. 261 e.v.2009, nr. 7., p. 261 e.v.
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Kredietopzegging, IKredietopzegging, IKredietopzegging, IKredietopzegging, IKredietopzegging, IKredietopzegging, IKredietopzegging, IKredietopzegging, I

�� Relevante vragen:Relevante vragen:
�� Inhoud overeenkomst, is er mogelijkheid van onmiddellijke Inhoud overeenkomst, is er mogelijkheid van onmiddellijke 

opzegging en zo ja onder welke voorwaarden, invloed art. 35 opzegging en zo ja onder welke voorwaarden, invloed art. 35 
ABVABV

�� Zowel de cliZowel de cliëënt als de bank kan de relatie tussen hen schriftelijk nt als de bank kan de relatie tussen hen schriftelijk 
geheel of gedeeltelijk opzeggen. Als de bank de relatie opzegt, geheel of gedeeltelijk opzeggen. Als de bank de relatie opzegt, 
deelt zij desgevraagd de reden van de opzegging aan de clideelt zij desgevraagd de reden van de opzegging aan de cliëënt nt 
mee. Na opzegging van de relatie worden de tussen de climee. Na opzegging van de relatie worden de tussen de cliëënt en de nt en de 
bank bestaande individuele overeenkomsten zo spoedig mogelijk bank bestaande individuele overeenkomsten zo spoedig mogelijk 
afgewikkeld met inachtneming van de daarvoor geldende termijnen.afgewikkeld met inachtneming van de daarvoor geldende termijnen.

�� Tijdens de afwikkeling blijven deze algemene bankvoorwaarden en Tijdens de afwikkeling blijven deze algemene bankvoorwaarden en 
de op de individuele overeenkomsten toepasselijke specifieke de op de individuele overeenkomsten toepasselijke specifieke 
voorwaarden van toepassing.voorwaarden van toepassing.

�� Toetsing (uiteindelijk door rechter) van opzegging aan de Toetsing (uiteindelijk door rechter) van opzegging aan de 
redelijkheid en billijkheid redelijkheid en billijkheid c.qc.q misbruik van rechtmisbruik van recht
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Kredietopzegging, IIKredietopzegging, IIKredietopzegging, IIKredietopzegging, IIKredietopzegging, IIKredietopzegging, IIKredietopzegging, IIKredietopzegging, II

�� Overeenkomst voor Overeenkomst voor bepaaldebepaalde tijd of tijd of onbepaaldeonbepaalde tijd?tijd?

�� Als bepaalde tijd, mogelijkheid van tussentijdse opzegging (vaakAls bepaalde tijd, mogelijkheid van tussentijdse opzegging (vaak

gekoppeld aan gekoppeld aan eventevent of of defaultdefault)?)?

�� Toetsing (uiteindelijk door rechter) van opzegging aan de Toetsing (uiteindelijk door rechter) van opzegging aan de 

redelijkheid en billijkheid redelijkheid en billijkheid c.qc.q misbruik van rechtmisbruik van recht

�� ConversieConversie opzegging van te korte termijn in een langere zie ook opzegging van te korte termijn in een langere zie ook 

Hooijdonk in TOP 2009, nr. 7., p. 262 e.v.Hooijdonk in TOP 2009, nr. 7., p. 262 e.v.

�� Opzegging in verband met Opzegging in verband met reputatierisicoreputatierisico, vgl. ook , vgl. ook BierensBierens in in 

NTBR 2010 / 1, p. 2 e.v.NTBR 2010 / 1, p. 2 e.v.

�� Recent Advies Recent Advies NautaNauta BelgieBelgie beschikbaar over situatie aldaar, lijkt beschikbaar over situatie aldaar, lijkt 

veel op NL Positieveel op NL Positie
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Kredietopzegging, IIIKredietopzegging, IIIKredietopzegging, IIIKredietopzegging, IIIKredietopzegging, IIIKredietopzegging, IIIKredietopzegging, IIIKredietopzegging, III
�� De De leer leer ViViëëtortor (TFR 2009, nr. 7/8, p. 271 en 272)(TFR 2009, nr. 7/8, p. 271 en 272)

�� Zou geen gelijksoortige, redelijk handelende en redelijk Zou geen gelijksoortige, redelijk handelende en redelijk 
oordelende  in dezelfde omstandigheden en onder oordelende  in dezelfde omstandigheden en onder 
dezelfde voorwaarden, of indien mogelijk verbeterde , dezelfde voorwaarden, of indien mogelijk verbeterde , 
voorwaarden bereid zijn het krediet te verstrekken aan voorwaarden bereid zijn het krediet te verstrekken aan 
kredietnemer?kredietnemer?

�� Bij ja: opzegging rechtsgeldigBij ja: opzegging rechtsgeldig

�� Bij nee: dan pas marginaal toetsenBij nee: dan pas marginaal toetsen

�� NB: Verschil zorgplicht particulier en professional: ja NB: Verschil zorgplicht particulier en professional: ja 
volgens volgens ViViëëtortor..
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Kredietopzegging, IV Kredietopzegging, IV Kredietopzegging, IV Kredietopzegging, IV Kredietopzegging, IV Kredietopzegging, IV Kredietopzegging, IV Kredietopzegging, IV 
de Hof de Hof de Hof de Hof de Hof de Hof de Hof de Hof ArhemArhemArhemArhemArhemArhemArhemArhem regelsregelsregelsregelsregelsregelsregelsregels

�� Toetsing, I:Toetsing, I:

�� Hof Arnhem 18 februari 2003, JOR 2003, 267, Voor de Hof Arnhem 18 februari 2003, JOR 2003, 267, Voor de 
rechtsgeldigheid van de opzegging van een bankkrediet zal onder rechtsgeldigheid van de opzegging van een bankkrediet zal onder 
meer betekenis toekomen aan de volgende factoren:meer betekenis toekomen aan de volgende factoren:

�� de duur, de mate van exclusiviteit, de omvang en de de duur, de mate van exclusiviteit, de omvang en de 
ingewikkeldheid en het verloop van de kredietrelatie,ingewikkeldheid en het verloop van de kredietrelatie,

�� een aanmerkelijke afname van de kredietwaardigheid en/of een aanmerkelijke afname van de kredietwaardigheid en/of 
aanmerkelijke toeneming van het bancaire kredietrisico, waarbij aanmerkelijke toeneming van het bancaire kredietrisico, waarbij met met 
name van belang zal zijn of er voldoende dekking door zekerheid name van belang zal zijn of er voldoende dekking door zekerheid 
bestaat dan wel kan worden verleend en de mate van bestaat dan wel kan worden verleend en de mate van 
waarschijnlijkheid of en in welke omvang deze zal blijven bestaawaarschijnlijkheid of en in welke omvang deze zal blijven bestaan n 
(alles te stellen op de liquidatiewaarde),(alles te stellen op de liquidatiewaarde),

�� het gedrag en de betrouwbaarheid van de kredietnemer alsmede de het gedrag en de betrouwbaarheid van de kredietnemer alsmede de 
mate waarin en de tijdigheid waarmee deze de bank op de hoogte mate waarin en de tijdigheid waarmee deze de bank op de hoogte 
heeft gesteld en stelt van alle voor de kredietrelatie relevanteheeft gesteld en stelt van alle voor de kredietrelatie relevante
omstandigheden,omstandigheden,
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Kredietopzegging V:Kredietopzegging V:Kredietopzegging V:Kredietopzegging V:Kredietopzegging V:Kredietopzegging V:Kredietopzegging V:Kredietopzegging V:
de Hof Arnhem regelsde Hof Arnhem regelsde Hof Arnhem regelsde Hof Arnhem regelsde Hof Arnhem regelsde Hof Arnhem regelsde Hof Arnhem regelsde Hof Arnhem regels

�� Toetsing, II:Toetsing, II:

�� of en in welke mate de kredietnemer toerekenbaar is tekortgeschoof en in welke mate de kredietnemer toerekenbaar is tekortgeschoten (bij ten (bij 
voorbeeld door (structurele en/of ruime) overschrijding van de voorbeeld door (structurele en/of ruime) overschrijding van de 
kredietlimiet),kredietlimiet),

�� de kans dat de onderneming van de kredietnemer, al of niet na de kans dat de onderneming van de kredietnemer, al of niet na 
reorganisatie of doorstart, zal overleven en de mate waarin de reorganisatie of doorstart, zal overleven en de mate waarin de 
kredietnemer een reorganisatie heeft opgestart,kredietnemer een reorganisatie heeft opgestart,

�� welke termijn de kredietnemer krijgt om een andere (huiswelke termijn de kredietnemer krijgt om een andere (huis--)bankier te )bankier te 
zoeken en welke ernstige financizoeken en welke ernstige financiëële problemen voor de kredietnemer le problemen voor de kredietnemer 
(zullen) ontstaan indien hij zijn financieringsbehoefte niet op (zullen) ontstaan indien hij zijn financieringsbehoefte niet op korte termijn korte termijn 
elders kan onderbrengen,elders kan onderbrengen,

�� de wijze van besluitvorming van de bank voorafgaand aan de opzegde wijze van besluitvorming van de bank voorafgaand aan de opzegging en ging en 
de wijze waarop overleg is gevoerd met de kredietnemer en of en de wijze waarop overleg is gevoerd met de kredietnemer en of en in welke in welke 
mate de bank de kredietnemer tevoren heeft gewaarschuwd,mate de bank de kredietnemer tevoren heeft gewaarschuwd,

�� of de bank door eigen gedragingen (zoals toelating van overschriof de bank door eigen gedragingen (zoals toelating van overschrijding van jding van 
de kredietlimiet) verwachtingen heeft gewekt,de kredietlimiet) verwachtingen heeft gewekt,

�� andere maatschappelijke belangen (waaronder het voorbestaan van andere maatschappelijke belangen (waaronder het voorbestaan van 
werkgelegenheid).werkgelegenheid).
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Kredietopzegging VI:Kredietopzegging VI:Kredietopzegging VI:Kredietopzegging VI:Kredietopzegging VI:Kredietopzegging VI:Kredietopzegging VI:Kredietopzegging VI:
de de de de de de de de BertramsBertramsBertramsBertramsBertramsBertramsBertramsBertrams vertalingvertalingvertalingvertalingvertalingvertalingvertalingvertaling

�� Algemene bevoegdheid van opzegging Algemene bevoegdheid van opzegging 

beperkt, toetsingskader volgens:beperkt, toetsingskader volgens:

�� Afweging belangen, voldoende zwaarwegende Afweging belangen, voldoende zwaarwegende 

belangen, proportionaliteit en subsidiariteitbelangen, proportionaliteit en subsidiariteit

�� Procedure en besluitvormingProcedure en besluitvorming

�� TermijnTermijn
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Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging 
Voorbeelden, IVoorbeelden, I

�� Opzegtermijn van drie maanden van rekening Opzegtermijn van drie maanden van rekening 

courant krediet courant krediet okok (JOR 2003/284)(JOR 2003/284)

�� Onregelmatigheden aanvraag Onregelmatigheden aanvraag 

vervolgfinanciering betekenen nog niet dat je vervolgfinanciering betekenen nog niet dat je 

bestaande financiering kan opzeggen (NJK 2004, bestaande financiering kan opzeggen (NJK 2004, 

448)448)

�� Opzegtermijn van twee maanden is in Opzegtermijn van twee maanden is in 

onderhavige geval onrechtmatig (JOR 2004, onderhavige geval onrechtmatig (JOR 2004, 

283)283)
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Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging 
Voorbeelden, II Voorbeelden, II Voorbeelden, II Voorbeelden, II Voorbeelden, II Voorbeelden, II Voorbeelden, II Voorbeelden, II 

�� Opzegging kredietrelatie in verband met Opzegging kredietrelatie in verband met 
reputatie risico met inachtneming reputatie risico met inachtneming –– voor wat voor wat 
betreft financieringsdeel betreft financieringsdeel –– van termijn van drie van termijn van drie 
maanden maanden okok ((EndstraEndstra, JOR 2004, 275), JOR 2004, 275)

�� Opzegging kredietrelatie met uitstel voor Opzegging kredietrelatie met uitstel voor 
aflossing van 4 maanden, niet aflossing van 4 maanden, niet okok (JOR 2005, (JOR 2005, 
285) (tijdelijke dip in de onderneming)285) (tijdelijke dip in de onderneming)

�� Opzegging relatie in verband met reputatierisico Opzegging relatie in verband met reputatierisico 
(veroordeling kinderporno) (veroordeling kinderporno) okok, maar lange , maar lange 
termijn (15 maanden) om onderhands tot termijn (15 maanden) om onderhands tot 
verkoop woning over te kunnen gaan (LJN AT verkoop woning over te kunnen gaan (LJN AT 
8139).8139).
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Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging Kredietopzegging 
Voorbeelden, III Voorbeelden, III Voorbeelden, III Voorbeelden, III Voorbeelden, III Voorbeelden, III Voorbeelden, III Voorbeelden, III 

�� Aanvankelijk bevriezing in mei 2002, Aanvankelijk bevriezing in mei 2002, 

gevolg door opzegging in maart 2003 per gevolg door opzegging in maart 2003 per 

april 2003 akkoord bevinden (JOR april 2003 akkoord bevinden (JOR 

2009,52)2009,52)
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Kredietopzegging te laat?Kredietopzegging te laat?Kredietopzegging te laat?Kredietopzegging te laat?Kredietopzegging te laat?Kredietopzegging te laat?Kredietopzegging te laat?Kredietopzegging te laat?

�� ButtermanButterman q.q. / Rabobank  q.q. / Rabobank  ::
�� Verwijt van de curator: opzegging wel gedaan maar niet geVerwijt van de curator: opzegging wel gedaan maar niet geëëffectueerd, ffectueerd, 

onrechtmatig ten opzichte van crediteurenonrechtmatig ten opzichte van crediteuren

�� Rb Breda 25 januari 2006, JOR 2006/89 ja, vgl. Noot Rb Breda 25 januari 2006, JOR 2006/89 ja, vgl. Noot SpinathSpinath
�� ....onderonder bepaaldebepaalde omstandighedenomstandigheden is is nietniet ondenkbaarondenkbaar datdat ((ookook) de ) de 

kredietverschafferkredietverschaffer eeneen verwijtverwijt trefttreft. . NaarNaar mijnmijn meningmening moetmoet dandan in in 
voldoendevoldoende mate mate vaststaanvaststaan datdat door de door de nietniet--opeisingopeising van het van het kredietkrediet –– en en 
dusdus de de voortzettingvoortzetting van de van de ondernemingonderneming –– uitsluitenduitsluitend (of in (of in iederieder gevalgeval in in 
overwegendeoverwegende mate) mate) enerzijdsenerzijds de de kredietverschafferkredietverschaffer (of (of eeneen derdederde) ) wordtwordt
bevoordeeldbevoordeeld en en datdat anderzijdsanderzijds de de overigeoverige schuldeisersschuldeisers wordenworden benadeeldbenadeeld, , 
en en datdat de de wetenschapwetenschap hiervanhiervan aanaan de de kredietverschafferkredietverschaffer is toe is toe tete rekenenrekenen. . 
VoorVoor de de vaststellingvaststelling of of sprakesprake is van die is van die wetenschapwetenschap spelenspelen in in iederieder gevalgeval de de 
volgendevolgende factorenfactoren eeneen rolrol ((afzonderlijkafzonderlijk en in en in onderlingeonderlinge samenhangsamenhang bezienbezien):):

�� a. a. WatWat is de is de duurduur van de van de kredietrelatiekredietrelatie en hoe is het en hoe is het verloopverloop geweestgeweest??

�� b. In b. In hoeverrehoeverre is de is de kredietverschafferkredietverschaffer betrokkenbetrokken geweestgeweest bijbij de de 
bedrijfsvoeringbedrijfsvoering van de van de schuldenaarschuldenaar??

�� c. c. WelkeWelke partijenpartijen haddenhadden welkwelk belangbelang bijbij de de voortzettingvoortzetting of of nietniet--opeisingopeising van van 
het het kredietkrediet??

�� Hof Den Bosch wijst de vordering af, Hof 16 september 2008, JOR Hof Den Bosch wijst de vordering af, Hof 16 september 2008, JOR 
2008,322, zie ook Zetteler in FIP 2009, 1, p. 172008,322, zie ook Zetteler in FIP 2009, 1, p. 17--2121
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Huiswerkvraag 1Huiswerkvraag 1Huiswerkvraag 1Huiswerkvraag 1Huiswerkvraag 1Huiswerkvraag 1Huiswerkvraag 1Huiswerkvraag 1

�� Rekening courant, dus onbepaalde termijn, Rekening courant, dus onbepaalde termijn, 
onmiddellijk opzegbaar, maar toetsen aan onmiddellijk opzegbaar, maar toetsen aan 
criteria Hofcriteria Hof

�� Geen onderdekking, ook, zelfs niet bij Geen onderdekking, ook, zelfs niet bij 
voltrekking, redelijke termijn geven om elders voltrekking, redelijke termijn geven om elders 
financiering te verkrijgenfinanciering te verkrijgen

�� Lange termijn opzeggen, met onmiddellijke Lange termijn opzeggen, met onmiddellijke 
ingang hier bevriezen is risicoingang hier bevriezen is risico

�� Tenzij onderneming insolvabel is, want dan ook Tenzij onderneming insolvabel is, want dan ook 
ander risico: te lang doorfinancierenander risico: te lang doorfinancieren



37

Huiswerkvraag 2Huiswerkvraag 2Huiswerkvraag 2Huiswerkvraag 2Huiswerkvraag 2Huiswerkvraag 2Huiswerkvraag 2Huiswerkvraag 2

�� Deels Deels gecomitteerdgecomitteerd, deels , deels 

ongecommitteerdongecommitteerd, maar met uitzondering , maar met uitzondering 

van van EurEur 2,5 miljoen de 2,5 miljoen de factofacto gebruikt als gebruikt als 

RCRC

�� Bevriezen van Bevriezen van EurEur 2,5 miljoen extra ruimte 2,5 miljoen extra ruimte 

en openhouden en openhouden EurEur 7,5 miljoen, heeft de 7,5 miljoen, heeft de 

klant in het verleden ook niet gebruikt, klant in het verleden ook niet gebruikt, 

rest afbouwen met redelijke termijnrest afbouwen met redelijke termijn
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Huiswerkvraag 3Huiswerkvraag 3Huiswerkvraag 3Huiswerkvraag 3Huiswerkvraag 3Huiswerkvraag 3Huiswerkvraag 3Huiswerkvraag 3

�� Stemrecht niet onmiddellijk in verband Stemrecht niet onmiddellijk in verband 
met doorbreking fiscale eenheid en met doorbreking fiscale eenheid en 
aansprakelijkheidsrisico bankaansprakelijkheidsrisico bank
�� Van Gasteren, bijlage 17, p. 183 materiaalVan Gasteren, bijlage 17, p. 183 materiaal

�� Ja, als ze zich al aandeelhouder gaat Ja, als ze zich al aandeelhouder gaat 
gedragen en de gedragen en de factofacto beleid het beleid bij beleid het beleid bij 
onderneming bepaalt.onderneming bepaalt.

�� Risico aansprakelijkheid onrechtmatige Risico aansprakelijkheid onrechtmatige 
daaddaad
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Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren 
syndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatslening, I, I, I, I, I, I, I, I

�� Security agent, Security agent, eeneen lid lid syndicaatsyndicaat krijgtkrijgt

(met (met toepassingtoepassing van parallel debt) van parallel debt) allealle

zekerhedenzekerheden, , voordelenvoordelen::

�� bijbij in en in en uittredenuittreden van van allealle syndicaatsledensyndicaatsleden

met met uitzonderinguitzondering van de agent, van de agent, geengeen

overgangovergang zekerheidsrechtenzekerheidsrechten

�� GeenGeen problemenproblemen met met betrekkingbetrekking tot tot vraagvraag wiewie

magmag executerenexecuteren
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Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren 
syndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatslening, II, II, II, II, II, II, II, II

�� GeenGeen unanimiteitunanimiteit voorvoor uitwinninguitwinning nodignodig, , maarmaar ––
doorgaansdoorgaans –– besluitbesluit meerderheidmeerderheid

�� IndividueleIndividuele lender lender kankan nietniet zelfzelf executerenexecuteren, , maarmaar
((vaakvaak) ) welwel beslagbeslag leggenleggen en en faillissementfaillissement aanvragenaanvragen

�� BevoegdhedenBevoegdheden en en verplichtingenverplichtingen van Security van Security 
Trustee, in Trustee, in hoeverrehoeverre rekeningrekening houdenhouden met met positiepositie
andereandere crediteurencrediteuren??
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Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren Herstructureren 
syndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatsleningsyndicaatslening, III, III, III, III, III, III, III, III

�� WelkeWelke bevoegdhedenbevoegdheden en en verplichtingenverplichtingen heeftheeft de de 
Security Agent?Security Agent?

�� OnderOnder welkewelke omstandighedenomstandigheden kankan hijhij releasenreleasen??

�� HeeftHeeft hijhij rechtrecht op op additioneleadditionele vrijwaringvrijwaring, en , en zozo jaja, is , is 
datdat hoofdelijkehoofdelijke of pro rate parte of pro rate parte verplichtingverplichting lenderslenders

�� MagMag hijhij non cash consideration non cash consideration aanvaardenaanvaarden bijbij
executieexecutie??

�� Moet Moet hijhij waarderingsrapportwaarderingsrapport latenlaten opmakenopmaken??
�� the Security agentthe Security agent’’s evolving role in restructurings, (2010) 8 s evolving role in restructurings, (2010) 8 

JIBFL 460, Jo Windsor en Paul SlideJIBFL 460, Jo Windsor en Paul Slide
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Management Investeerders

Participations

Bond

Acquisitions

SAS SERVICESSAS FRANCE SAS LTD

10% 90%

sale??

SAS Case
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SAS case iiSAS case ii
SAS SAS financieringsstructuurfinancieringsstructuur met met verschillendeverschillende lagenlagen schuldschuld, , 

Senior en Bridge (lees: Junior) FacilitiesSenior en Bridge (lees: Junior) Facilities

�� Value of SAS Value of SAS ““breaks within the Bridgebreaks within the Bridge””, , ieie de de waardewaarde

van de van de ondernemingonderneming van SAS is van SAS is grotergroter dandan SrSr debt debt maarmaar

kleinerkleiner dandan de de somsom van de  van de  SrSr debt en Bridge debtdebt en Bridge debt

�� GeenGeen consensual deal: consensual deal: 

�� Bridge Lenders Bridge Lenders meendenmeenden datdat de de waarderingwaardering hogerhoger

moestmoest zijnzijn dandan die van de die van de SrSr Lenders Lenders maarmaar zijnzijn nietniet

bereidbereid additional cash additional cash erinerin tete stoppenstoppen

�� KunnenKunnen de Bridge lenders de Bridge lenders gedwongengedwongen wordenworden meemee tete

werkenwerken??
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SAS case iiiSAS case iii

�� ExecutieExecutie van van pandrechtpandrecht op op aandelenaandelen Acquisition Acquisition 
is Majority is Majority SrSr Lenders decisionLenders decision

�� Acquisitions Acquisitions wordtwordt verkochtverkocht aanaan eeneen nieuwenieuwe SPV SPV 
die die wordtwordt gefinancierdgefinancierd door equity van de door equity van de 
Investors en Investors en voortsvoorts door door SrSr Lenders (Lenders (SrSr debt is debt is 
rolled over)rolled over)

�� Smoke out the Bridge Lenders: Smoke out the Bridge Lenders: MechanismeMechanisme in in 
IntercreditorIntercreditor Agreement: Disposal after Agreement: Disposal after 
Enforcement Action, section 15.2 understood as Enforcement Action, section 15.2 understood as 
follows:follows:
�� if the asset which is disposed of consists of all of the shares if the asset which is disposed of consists of all of the shares 

(which are held by an Obligor) in the capital of an Obligor or a(which are held by an Obligor) in the capital of an Obligor or any ny 
holding company of that Obligor, Security Trustee is able to holding company of that Obligor, Security Trustee is able to 
release Obligor and its subsidiaries of any and all obligationsrelease Obligor and its subsidiaries of any and all obligations
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SAS:SAS:

preparedprepared

forfor salesale

Management Investeerders

Participations

Bond

Acquisitions

SAS SERVICES

SAS FRANCE SAS LTD

10% 90%

sale
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SAS case ivSAS case iv

�� SPA is SPA is getekendgetekend met met alsals condition precedent: condition precedent: 

goedkeuringgoedkeuring van de van de VoorzieningenrechterVoorzieningenrechter voorvoor de de 

verkoopverkoop aandelenaandelen SAS ServicesSAS Services

�� EersteEerste zittingzitting: Bridge lenders en : Bridge lenders en eeneen derdederde biederbieder

aanwezigaanwezig

�� GeenGeen onvoorwaardelijkonvoorwaardelijk bodbod van de van de derdederde, , rechterrechter geeftgeeft

de de derdederde de de gelegenheidgelegenheid alsnogalsnog eeneen onvoorwaardelijkonvoorwaardelijk

bodbod tete gevengeven tot 31 Augustus 31, 2009tot 31 Augustus 31, 2009

�� DerdeDerde komtkomt via via zijnzijn UK counsel op 8 September 2009 UK counsel op 8 September 2009 

met met voorwaardelijkvoorwaardelijk bodbod
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SAS case vSAS case v

�� De De eersteeerste tussenbeschikkingtussenbeschikking van van VoorzieningenrechterVoorzieningenrechter is is gebaseerdgebaseerd

op op onjuisteonjuiste veronderstellingveronderstelling datdat het het bodbod onvoorwaardelijkonvoorwaardelijk was: was: 

tweedetweede zittingzitting vindtvindt plaatsplaats

�� Op de Op de tweedetweede zittingzitting wordtwordt duidelijkduidelijk datdat het het bodbod van de van de derdederde nietniet

onvoorwaardelijkonvoorwaardelijk is is maarmaar onderhevigonderhevig aanaan investment committee investment committee 

approvalapproval

�� UiteindelijkeUiteindelijke beslissingbeslissing: : goedkeuringgoedkeuring van de van de verkoopverkoop
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http://www.bailii.org/ew/cases/EWHC/Ch/2010/2406.html
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http://www.bailii.org/ew/cases/EWHC/Ch/2010/2406.html
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IntercreditorIntercreditor LMA LMA 

�� DistressedDistressed disposaldisposal clausule dekt expliciet ook release clausule dekt expliciet ook release subsidiariessubsidiaries, , 
IntercreditorIntercreditor LMA, versie April 2010, art. 13.2 LMA, versie April 2010, art. 13.2 DistressedDistressed DisposalsDisposals

�� Maar: Maar: MezzMezz komt in verzet, vgl. komt in verzet, vgl. 

““PerhapsPerhaps the most the most contentiouscontentious mezzaninemezzanine lenderlender issue of all is the issue of all is the abilityability of the of the 
securitysecurity agent to release agent to release oror transfer transfer mezzaninemezzanine lenderlender claims claims uponupon enforcementenforcement
without without theirtheir prior consent (prior consent (oror a a majoritymajority thereofthereof). ). ThisThis has has resultedresulted in the in the mezzaninemezzanine
lenderslenders havinghaving littlelittle bargainingbargaining power in recent power in recent restructuringsrestructurings. . ManyMany mezzaninemezzanine
lenderslenders are are pushingpushing forfor theirtheir consent to consent to bebe deemeddeemed automaticautomatic onlyonly wherewhere a a disposaldisposal
oror transfer of transfer of assetsassets (i) is made (i) is made forfor cash and the cash and the proceedsproceeds thereofthereof are are appliedapplied in in 
accordanceaccordance withwith the the intercreditorintercreditor waterfallwaterfall (to limit the (to limit the abilityability of the sponsor and of the sponsor and 
senior senior lenderslenders to to agreeagree to a to a prepre--packpack arrangement and to arrangement and to rollroll the senior the senior debtdebt acrossacross
to a to a newconewco vehiclevehicle), (), (iiii) ) resultsresults in a release of all senior in a release of all senior lenderlender claims and (claims and (iiiiii) is ) is 
made via a public made via a public auctionauction processprocess oror forfor fair fair marketmarket valuevalue as as certifiedcertified byby anan
independent independent internationallyinternationally recognisedrecognised investmentinvestment bank bank oror throughthrough a a courtcourt governedgoverned
processprocess wherewhere the the courtcourt acts in the acts in the interestsinterests of the of the securedsecured creditorscreditors of the of the borrowerborrower
groupgroup as a as a wholewhole..””

Duffy, Duffy, ChoiChoi, Glengarry en Gibson in International Corporate Rescue 2010, is, Glengarry en Gibson in International Corporate Rescue 2010, issue 4, p. sue 4, p. 
242 242 e,ve,v. The . The IntercreditorIntercreditor Debate: Six Months OnDebate: Six Months On
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VragenVragenVragenVragenVragenVragenVragenVragen

�� www.legalhoudini.nlwww.legalhoudini.nl

�� jtjol@jtjol@legalhoudini.nllegalhoudini.nl


