
Real estate assets in a bankruptcy/restructuring – 
selected issues
When an entity in financial distress is declared bankrupt, or placed under a court-
supervised rescue mechanism under the Restructuring Law, among the many legal 
consequences are those pertaining to real estate assets that it owns. The inclusion 
of such assets in the bankruptcy or restructuring estate can prove a blessing or 
a burden. The interests of the distressed entity, its various creditors, but also third 
parties come into play. This article looks at selected issues involved.  

I. � Mortgages and lease agreements

A mortgage or mortgages may exist on a property or properties belonging to the 
entity being placed under restructuring, established as security for obligations to 
third parties. It is worth noting, first, that not all such mortgages remain effective in 
a restructuring proceeding. 

Under the Restructuring Law, any collateral, including mortgage, that was not 
established in direct connection with the receipt of a benefit by the debtor, established 
by the debtor in the 12 months before they filed for restructuring, is ineffective. 

Also ineffective is the part of any collateral established in the 12 months before the 
debtor filed for restructuring whose value on the day it was established – together 
with accessory performances – exceeded by more than 50% the value of the benefit 
received by the debtor.   

Legal opinion
Another important issue is the admissibility of establishing new mortgages on 
the debtor’s properties after the initiation of the restructuring proceeding. The 
Restructuring Law stipulates that the mortgaging (or otherwise encumbering) of the 
debtor’s assets to secure claims that arose before the restructuring proceeding was 
initiated is inadmissible, unless the application to mortgage (or otherwise encumber) 
was filed at least six months before the proceeding was initiated.  

Thirdly, it should be noted that in principle, the rights of mortgage-secured creditors 
are not limited by debt repayment arrangements concluded as part of a restructuring 
proceeding. In other words, unless the creditor agrees for the mortgaged property to 
be incorporated into the restructuring estate, the property cannot be used to satisfy 
other creditors. 

An entity declared bankrupt may have leased or rented out a property or properties 
it owns to third parties. What happens to such agreements when its bankruptcy is 
declared? They remain binding, as long as the property in question was handed over 
to the lessee or tenant before the bankruptcy was declared.

II. � Satisfaction of mortgage-secured creditors, exclusions from estate

Claims secured with a mortgage are satisfied from funds raised through the sale of the 
mortgaged property, net of costs of the proceeding, which however cannot exceed 
10% of the sale proceeds. But before the creditor is satisfied, proceeds from the sale 
must be used to repay any maintenance allowances or sickness/disability/incapacity 
benefits that the debtor may owe.   

Second, the Restructuring Law says that creditors may form groups with other creditors 
in the same situation ahead of the vote on a debt repayment arrangement. In the case 
of mortgage-secured creditors, however – where they are covered by the arrangement 
proposal – the formation of a group is obligatory. 
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A property that is part of the bankruptcy estate may prove difficult to sell. In such 
cases, the Bankruptcy  Law permits it to be excluded from the estate (and returned 
to the failed entity). The receiver has to make several unsuccessful attempts to sell 
the property – lowering the asking price each time – before they can exclude it from 
the bankruptcy estate. This is an extreme and rare measure, however, for it is more 
advantageous for creditors to sell off a property even for a fraction of its value. 

It is worth adding that a similar institution exists in restructurings, for it is possible to 
exclude a property from a debt repayment arrangement. In such a case, the property 
must be used to satisfy the creditor in full, and the text of the debt repayment 
arrangement has to be very precise about the scope of the exclusion.     

A debt repayment arrangement may also be concluded as part of a bankruptcy proceeding. 
Importantly, in contrast to the restructuring proceeding – in which the creditor has to 
positively agree to an anticipated reduction of their claim in such an arrangement – here 
the creditor’s consent is presumed unless a positive objection is made.   

III. � Limits to creditor satisfaction, obligations on new owners

Foreclosure of a mortgaged property may or may not lead to the expiry of personal 
rights and claims, liens and easements over the property. The following do not expire: 
necessary-right-of-way easement; transmission easement; and easement established 
in connection with trespass during construction. The same applies to the right of 
perpetual usufruct and life estate, where they take precedence over all mortgages 
(subject to the fulfillment of certain additional conditions specified in the law); as well 
as to any other land easements that the judge-commissioner (i.e., the magistrate in 
bankruptcy) rules should remain in force.  

With respect to properties leased or rented out to third parties, when such a property 
is sold, the new owner takes over as lessor. They can terminate the lease agreement, 
subject to statutory notice periods – but not if the agreement is for a definite period, 
was concluded in writing and with a certified date, and the property was already 
handed over to the lessee.    

In an attempt to balance the housing needs of the debtor (and their immediate 
dependent family members) and the financial interest of the creditor, the Bankruptcy 
Law stipulates that, out of the proceeds received from the sale of the debtor’s house 
or apartment (where such a house or apartment is part of the bankruptcy estate), an 
amount has to be deducted and transferred to the debtor equal to the average 12-month 
or 24-month housing rent in the same or neighbouring locality. (The provision thus 
is not meant to ensure that the debtor is offered substitute premises of the same or 
similar standard, but to make sure their housing needs, and their dependent family 
members’, are met.) 

In a restructuring proceeding, a partial debt repayment arrangement – i.e., covering 
less than 100% of all liabilities – can be concluded. A mortgage-secured debt can be 
included in such an arrangement even without the consent of the creditor, provided 
that the debtor offers the creditor full repayment of their claim within a time period 
specified in the arrangement, or at least a level of repayment not lower than what the 
creditor can expect in pursuing satisfaction of their claim from the mortgaged property. 

There is a difference of opinion as to whether a mortgage-secured claim can only 
be satisfied through a cash payment, or whether other forms of satisfaction are also 
possible, including conversion of the claim into equity. It is the opinion of this author 
that the former view – that only cash payment is acceptable – is at odds with the 
creditor’ right to choose remedies, and runs counter to the very essence of novation; 
and that other forms are therefore acceptable.     

				    Jan Akimenkow, trainee attorney-at-law 

				    Miller, Canfield, W. Babicki, A. Chelchowski i Wspolnicy Sp.k.
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Nieruchomości w upadłości i restrukturyzacji – 
wybrane kwestie
Nieruchomość z pewnością jest aktywem, który trzeba brać pod szczególną 
rozwagę, oceniać i mierzyć podwójnie. Perspektywy wierzyciela i dłużnika 
są wobec niej rzecz jasna odmienne. Niezmiennym pozostaje uniwersalne 
podejście, w myśl którego nie wszystko złote, co się świeci. O wybranych 
reperkusjach prawnych występowania nieruchomości w masach upadłościowej 
albo restrukturyzacyjnej napiszę w niniejszym artykule. 

I. � Skutki, wobec nieruchomości, ogłoszenia upadłości albo restrukturyzacji 
i związanie stron umową obejmującą nieruchomość

Po pierwsze, warto zwrócić uwagę na skuteczność ustanowionych zabezpieczeń – tu 
hipotek. Zasadą jest, że bezskuteczne w stosunku do masy sanacyjnej są zabezpieczenia, 
które nie zostały ustanowione bezpośrednio w związku z otrzymaniem przez dłużnika 
świadczenia, ale także te ustanowione przez dłużnika w ciągu roku przed dniem złożenia 
wniosku o otwarcie postępowania sanacyjnego. Bezskutecznymi pozostaną również 
takie hipoteki, które w swej wartości wraz ze świadczeniami ubocznymi przewyższają 
półtorakrotność wierzytelności.

Komentarz prawny
Po drugie, istotnym zagadnieniem jest dopuszczalność ustanawiania nowych hipotek 
na nieruchomości w postepowaniu restrukturyzacyjnym. Ustawodawca stanowi, 
że niedopuszczalne jest, od momentu otwarcia przyspieszonego postępowania 
układowego, obciążanie składników majątku dłużnika zabezpieczeniami rzeczowymi, 
w tym hipoteką właśnie. Niemniej warunkiem jest, że taka hipoteka musi dotyczyć 
wierzytelności, która powstała przed dniem otwarcia oraz wniosek o jej wpis do 
ksiąg wieczystych został złożony wcześniej niż na 6 miesięcy  przed dniem otwarcia 
przyspieszonego postępowania restrukturyzacyjnego.  

Po trzecie, należy zauważyć, że układ w postępowaniu restrukturyzacyjnym zasadniczo 
nie narusza praw wierzyciela hipotecznego. Innymi słowy, o ile nie wyrazi on zgody na 
włączenie nieruchomości do masy układowej, to nie będzie możliwości egzekwowania 
z niej należności dla zaspokojenia innych wierzycieli dłużnika.

W przypadku umowy najmu i dzierżawy wartym uwagi jest to, że umowy powyższe 
na nieruchomości upadłego wiąże strony, jeżeli przedmiot umowy przed ogłoszeniem 
upadłości został wydany najemcy lub dzierżawcy.  

II. � Zaspokojenie wierzyciela hipotecznego – zakres i kolejność, wyłączenia z mas

Po pierwsze, wierzytelności zabezpieczone hipoteką zostają zaspokojone z sumy 
uzyskanej ze sprzedaży przedmiotu hipoteki – nieruchomości, niemniej pomniejszonej 
o koszty postepowania, które nie mogą przekroczyć 10 % kwoty sprzedaży. Co równie 
istotne, z ceny sprzedaży nieruchomości, jeszcze przed zaspokojeniem wierzyciela, 
należy uregulować należności alimentacyjne dłużnika, jak również należnego od niego 
renty z tytułu choroby, niezdolności zawodowej, kalectwa.
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Po drugie, w postepowaniu restrukturyzacyjnym, na etapie głosowania nad układem, 
istnieje możliwość utworzenia grup wierzycieli – grup głosujących. Niemniej, 
w przypadku wierzycieli zabezpieczonych hipotecznie, jeżeli propozycje układowe ich 
obejmują, to podział na grupy jest obligatoryjny. 

Sprzedaż nieruchomości, ale i jej utrzymanie, może nastręczać problemów. 
Ustawodawca przewidział na taką okoliczność wyłączenie jej z masy upadłości. Należy 
jednak zauważyć, że jest to krańcowa sytuacja, ponieważ zbycie nawet za 10 % wartości 
danej nieruchomości jest korzystniejsze dla wierzycieli. Syndyk jest zobligowany do 
kilkukrotnego wystawiania nieruchomości, obniżając stopniowo cenę względem 
oszacowania. Wyłączana nieruchomość powinna zostać zwrócona przez syndyka 
upadłemu. Warto dodać, że instytucja wyłączenia nieruchomości występuje również 
w prawie restrukturyzacyjnym, albowiem de iure można ją wyłączyć z układu. W takie 
sytuacji należy zaspokoić wierzyciela w całości z tej nieruchomości, a w samym układzie 
bardzo precyzyjnie opisać zakres wyłączenia.  

W postępowaniu upadłościowym dopuszczalnym jest zawarcie układu. W toku egzekucji  
z nieruchomości można jednak żądać jej wstrzymania, jednak wierzyciel musi wyraźnie 
zgłosić swój sprzeciw przeciwko danej egzekucji. Co ciekawe, jest to mechanizm 
odwrotny względem postępowania restrukturyzacyjnego. O ile bowiem przy realizacji 
układu w restrukturyzacji wierzyciel musiał wyrazić zgodę na spodziewane naruszenie 
swoich praw w drodze układu, to w układzie zawartym w upadłości  wierzyciel musi 
sprzeciwić się, by nie doszło do zmiany jego sytuacji prawnej.

III. � Ograniczenia w zaspokojeniu wierzyciela w kontekście nieruchomości 
oraz „obciążenia kroczące” na jej nabywcę 

Egzekucja z nieruchomości może prowadzić do  wygaśnięcie praw osobistych i roszczeń, 
bądź tez dalszego ich trwania, a także obowiązywanie praw z hipoteki albo służebności. 
Zgodnie z ustawowym katalogiem nie wygasają następujące prawa: służebności 
drogi koniecznej, służebności przesyłu oraz służebności ustanowionej w związku 
z przekroczeniem granicy przy wznoszeniu budowli lub innego urządzenia. Ponadto 
nie wygasają: prawo użytkowania,  prawa dożywotnika, które pozostają w mocy, jeżeli 
przysługuje im pierwszeństwo przed wszystkimi hipotekami (należ jeszcze spełnić 
dodatkowe kryteria ustawowe), jak również inne służebności gruntowe wtedy, gdy 
sędzia-komisarz wyda postanowienie utrzymujące w mocy daną służebność. 

W przypadku umów najmu i dzierżawy  w razie zbycia nieruchomości nabywca 
wstępuje w stosunek najmu na miejsce zbywcy. Może jednakowoż wypowiedzieć 
najem z zachowaniem ustawowych terminów wypowiedzenia. Uprawnienie do 
wypowiedzenia najmu doznaje uszczerbku – nie występuje, jeżeli umowa najmu była 
zawarta na czas oznaczony, z zachowaniem formy pisemnej i z datą pewną, a rzecz 
została najemcy wydana. 

Upadły dłużnik może być właścicielem wyłącznie jednej nieruchomości, która spełnia 
funkcje mieszkaniowe dla jego całej rodziny. Godząc interes mieszkaniowy rodziny oraz 
majątkowy wierzyciela ustawodawca wprowadził instytucję wydzielenie kwoty (a także 
jej miarkowania) na czynsz dla upadłego, nie niwecząc tym samym dopuszczalności 
egzekucji z danej nieruchomości. Z sumy uzyskanej ze sprzedaży nieruchomości 
wydziela się upadłemu kwotę odpowiadającą przeciętnemu czynszowi najmu lokalu 
mieszkalnego w tej samej lub sąsiedniej miejscowości za okres od dwunastu do 
dwudziestu czterech miesięcy. Należy zauważyć, że przepisy prawa upadłościowego 
w tym zakresie nie prowadzą do zaopatrzenia upadłego w lokal zastępczy – kwoty 
wydzielane upadłemu mają zapewnić jemu oraz osobom na jego utrzymaniu 
niezbędne minimum egzystencji. Nie jest ich celem zapewnienie lokalu mieszkalnego 
o standardzie analogicznym albo zbliżonym do sprzedanego. 
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W postępowaniu restrukturyzacyjnym istnieje możliwość zawarcia układu częściowego 
nawet bez zgody wierzyciela hipotecznego. Celem zastosowania ww. rozwiązania 
należy spełnić wymóg quasi ofertowy przez dłużnika. Ma on bowiem obowiązek 
przedłożenia wierzycielowi hipotecznemu propozycji układowej, przewidującej pełne 
jego zaspokojenie, w terminie określonym w układzie albo przewidującej zaspokojenie 
w stopniu nie niższym od tego, jakiego może się spodziewać w przypadku dochodzenia 
wierzytelności wraz z należnościami ubocznymi z przedmiotu zabezpieczenia. 
Występują wątpliwości, czy zaspokojenie musi polegać wyłącznie na zapłacie sumy 
pieniężnej, czy też dopuszczalnym jest inna forma, w tym dokonanie konwersji 
wierzytelności na udziały w spółce. Istota zabezpieczenia hipotecznego temu przeczy, 
niemniej absolutyzacja stanowiska negatywnego pozostaje w sprzeczności z prawem 
wierzyciela do wybrania formy zaspokojenia, przeczy istocie nowacji. Autor stoi na 
stanowisku, że inna forma zaspokojenia jest dopuszczalna.

Sumując powyższe rozważania widać wyraźnie, że nieruchomość w masie 
układowej albo upadłościowej może być rozpatrywana zarówno jako 
dobrodziejstwo, jak i obciążenie. Ona sama może wiązać w sobie prawnie 
chronione interesy podmiotów trzecich, które obie ustawy honorują. 
Wszystkie te uwagi prowadzą do jednej konkluzji – dobre prawo, to prawo 
przewidujące rozwiązanie na każdą sytuacje faktyczną.

				    Jan Akimenkow, aplikant radcowski 

				    Kancelaria Adwokatów i Radców Prawnych 

				    Miller, Canfield, W. Babicki, A. Chełchowski i Wspólnicy Sp.k.
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