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1. LA VIVIENDA EN PROPIEDAD: 
ORIGEN Y VÍCTIMA DE LA 
CRISIS

Tras siete años desde el inicio de la crisis 
sistémica a nivel mundial, es evidente que la 
vivienda ha tenido y tiene aún un papel central 
en ella.

Tal y como ya he explicado en alguna 
ocasión1, dos son las causas básicas que han 
provocado la originación y globalización de la 
crisis hipotecaria que empezó en 2007 y que 
aún arrastramos: la generalización desmesu-

rada de la vivienda en propiedad (tanto en 
Estados Unidos —originación— como en los 
países europeos más afectados, como España, 
Portugal e Irlanda —generalización—) y la ti-
tulización inadecuada de las hipotecas que la 
financiaban en Estados Unidos.

En cualquier caso, se trata de un proceso 
que se inició con un concepto de “vivienda 
como activo financiero” (para ser hipotecado, 
para ser luego titulizado) y que acaba con un 
concepto de “vivienda como necesidad básica” 
(algo cuya pérdida afecta enormemente en las 
familias). Esto evidencia que aunque el con-

* El presente trabajo se enmarca en el proyecto de investigación “Las tenencias intermedias para facilitar el acceso 
a la vivienda” del Ministerio de Economía y Competitividad, DER 2012-31409.
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diferentes perspectivas y cubre diferentes nece-
sidades e intereses, al final, constituye un es-
pacio físico que sufre las consecuencias de una 
multitud de factores jurídicos que confluyen. 
Y estos factores se encuentras de algún modo 
interrelacionados, de manera que algo que al-
tere uno de ellos afecta al resto.

Así, diversos cambios se han sucedido en 
la normativa jurídico-privada española a raíz 
de la crisis y que afectan, de un modo u otro, a 
las relaciones jurídico-financieras que se dan a 
un lado y al otro de cada uno de los pasos en la 
relación prestatario-prestamista-titulizador-in-
versor (ver Figura 1 infra), teniendo en cuenta 
que los inversores en el proceso de titulización 
dotan de liquidez especializada a las entidades 
de crédito para que sigan prestando (y la crisis 
que persiste en 2014 en la banca española es 
precisamente una crisis de liquidez). Veamos 
dos ejemplos:

a) Desde la Ley 2/1981, del mercado hipo-
tecario2 (en adelante, LMH) existía en su art. 
5.3 una “súper” acción de devastación3 que te-
nía como finalidad dar máximo valor y estabi-
lidad a las hipotecas que se titulizaban a través 
de cédulas, bonos y participaciones hipoteca-
rias (valores hipotecarios), de manera que el 
prestamista hipotecario podía exigir garantías 
adicionales y, si no, la devolución íntegra del 
préstamo si el valor del inmueble caía un 20% 
por cualquier motivo, incluso si no dependía 
de él (diferencia importante con el art. 117 de 
la Ley Hipotecaria (en adelante, LH). Con la 
llegada de la crisis, este fenómeno se comenzó 
a dar masivamente: muchísimas viviendas se 
devaluaron, por razones de mercado, incluso 
más que ese 20%, causando inquietud entre 
los propietarios hipotecados. Pues bien, este 
precepto, pensado para dar una mayor solidez 
al mercado financiero de valores hipotecarios, 
fue derogado por la Ley 1/2013, 14 mayo, de 
protección de deudores hipotecarios4.

b) El debate sobre la introducción o no 
de la dación en pago forzosa por el deudor5 
versa precisamente sobre la tensión entre dejar 

al deudor sin deudas ulteriores, independien-
temente del valor de la finca en el momento 
de la ejecución (¿qué sucede si ésta vale más de 
lo que aún se debe?). De admitirse, afectaría 
a la fortaleza de los préstamos hipotecarios a 
efectos de titulización (es decir, a la refinan-
ciación de los prestamistas), provocando al 
impacto negativo sobre las condiciones más 
estrictas en los préstamos hipotecarios futuros 
y la aparición de walkers6. El legislador español 
ha optado por la fórmula intermedia al acep-
tarlo (oculto tras el “Código de Buenas Prácti-
cas”) para los deudores hipotecarios en umbral 
de exclusión en el RDL 6/2012, 9 marzo7. 
Un debate similar se establece al introducirse 
legalmente moratorias en los lanzamientos, 
como la del RDL 27/2012, 15 noviembre8: los 
inversores en valores hipotecarios, por acción 
sobrevenida del legislador, no pueden en dos 
años realizar el valor de los inmuebles que cu-
bren sus valores. Debemos preguntarnos, pues, 
¿hasta qué punto está todo esto afectando esto 
a la credibilidad internacional de nuestras en-
tidades de crédito y, por lo tanto, a su negocio 
de préstamo en España?

La Comisión Europea9 ha dicho reciente-
mente para España que: “La implementación 
de la ley sobre desahucios, y cualquier otra 
acción en este campo, continua teniendo un 
importante impacto en la estabilidad financie-
ra a nivel nacional y regional. Los diferentes 
marcos legales sobre vivienda a nivel nacional 
y regional y la incertidumbre legal de las reglas 
a aplicar puede afectar al valor del inmueble 
hipotecado y a la estabilidad de los mercados 
financieros. Además, estos efectos pueden te-
ner subsiguientes repercusiones en los balances 
y obligaciones de provisión de las instituciones 
de crédito y en el flujo de crédito a la econo-
mía y al funcionamiento del Sareb. Por ello, se 
anima a las autoridades españolas de todos los 
niveles a monitorizar la implementación de la 
ley de desahucios con vistas a apoyar la estabi-
lidad financiera”.

Por lo tanto, afirmar que todos los desahu-
cios deben cesar, o que la dación en pago debe 
ser admitida universalmente, o, por el otro 
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lado, que las entidades de crédito deben tener 
más privilegios para desahuciar más rápido o 
que puedan añadir cualquier tipo de cláusulas 
o producto financiero complejo a los présta-
mos hipotecarios10, podría implicar desajustes 
en la relación prestatario-prestamista-tituliza-
dor-inversor.

Este trabajo, pues, analiza los aspectos 
financieros que dieron lugar a la originación 
de la crisis en Estados Unidos y su posterior 
globalización, para luego centrarse en los 
cambios legales operados en España para ir 
acomodando el concepto de “vivienda” en el 
ámbito “jurídico-privado” y darle una mayor 
protección a raíz de ésta. Es decir, evidencia 
esta interrelación entre la vivienda-activo y 
vivienda-derecho humano: todo lo que se al-
tera a un lado de la relación, afecta a la otra 
recíprocamente.

Así sucede con la desaparición de la “súper 
acción de devastación” (a cambio de menos 
riesgo para los deudores hipotecarios) o con 
la pretendida “dación en pago universal” (no 
introducida, a cambio de mantener la eficacia 
de nuestro sistema hipotecario) pero, y así lo 
comentaremos, también ocurre con la intro-
ducción en 2007 de la hipoteca inversa (más 
negocio bancario vs mayor vulnerabilidad de 
los deudores hipotecarios), la promoción de 
la vivienda en propiedad (mayor negocio y 
estabilidad vs mercado laboral, espacio social 
y emprendeduría) o con la regulación de la 
vivienda familiar (derecho de obligaciones vs 
derecho de familia).

2. LA VIVIENDA EN PROPIEDAD 
EN EL ORIGEN DE LA CRISIS. 
LA DEFICIENTE REGULACIÓN 
DEL MERCADO HIPOTECARIO 
NORTEAMERICANO

La Figura 1 nos muestra el esquema del 
marco legal en el que se ha movido la origi-
nación hipotecaria y su titulización en Esta-

dos Unidos, y ayuda a comprender lo que ha 
sucedido luego en España y en gran parte de 
Europa.

Básicamente nos encontramos en un sis-
tema desregularizado, sin tan siquiera nor-
mas básicas actualizadas que están presentes 
en cualquier moderno sistema de crédito 
territorial11; como son un eficaz sistema de 
registro de la propiedad inmueble, un fuerte 
sistema bancario y un sistema de titulización 
que funcione. Estos tres ejes son centrales 
para comprender cómo ha podido generarse 
el boom inmobiliario y luego el crash porque 
tienen que ver, respectivamente, con: la cer-
teza del dominio y las cargas (básicamente, la 
fortaleza del collateral o garantía y de la fin-
ca sobre la que recae), el sistema financiador 
(ej. la inexistencia de un banco hipotecario 
en España hasta 1872 lastró sobremanera el 
funcionamiento de nuestro crédito territorial; 
el mismo efecto puede producir un sistema 
bancario ineficiente) y el sistema refinancia-
dor (sin valores hipotecarios fuertes, es decir, 
refinanciación hipotecaria especializada y no 
dependiente de depósitos, el riesgo de lending 
long-borrowing short está permanentemente 
presente).

De este modo, tenemos:

a) Registro de la Propiedad. Estados Uni-
dos carece de un Registro de la Propiedad úni-
co y federal12, rigiéndose algunos de ellos por 
normas que se remontan al s. XVIII. Lo más 
parecido al “registro de la propiedad” europeo 
siguen siendo los County Recorders. Estos re-
gistros tienen como base cada county o county 
equivalent13, teniendo en cuenta que existen 
3.143 counties o county equivalents en los Es-
tados Unidos14. Esta diversidad geográfica se 
traslada a una diversidad en los estándares de 
la llevanza de los asientos y de su operativa, ha-
ciendo la inscripción y la búsqueda de asientos 
en dichos registros condales costosa tanto en 
términos de dinero como de tiempo y a me-
nudo no especialmente fiable15. Una parte de 
la doctrina ha calificado a los registros de los 
condados como “a terribly cumbersome, paper-
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for transferring and tracking mortgage rights”16. 
Aunque su finalidad es dar fe pública (protec-
ción únicamente del tercero oneroso de buena 
fe) una serie de limitaciones lastran su eficacia, 
como sistemas de “conocimiento” (notice) dife-
rentes17 o que sean un registro de colección de 
documentos en lugar de colección de títulos y, 
además, de base personal18. A ello cabe añadir 
que dado que muchos condados siguen llevan-
do los registros en papel, las búsquedas deben 
hacerse, por ejemplo, por parte del prestamis-
ta, en la lista de los que han recibido títulos 
en orden cronológico inverso hasta que surge 
el nombre del prestatario (propietario) para 
comprobar si éste consiguió efectivamente la 
finca de otro, el cual a su vez se busca de quien 
recibió la finca y así remontándose hasta en-
contrar una raíz válida del título. Y luego, el 
prestamista efectúa una segunda búsqueda en 
el otro listado para hallar si alguno de los pro-
pietarios pasados o presentes habían enajenado 
o gravado la finca a un tercero antes que acep-
tar la hipoteca sobre la finca del prestatario 
para eliminar cualquier posibilidad de que un 
tercero tenga un derecho prioritario inscrito19. 
Es decir, se convierte en un sistema poco eficaz 
y eficiente.

b) El sistema bancario norteamericano. 
Tradicionalmente, es estructuralmente dé-
bil20 por lo atomizado y poco diversificado 
(financiera y geográficamente) de sus opera-
ciones, hasta el punto de que en la crisis de 
los depósitos de finales de los 80 y principios 
de los 90 (lending long, borrowing short) del 
siglo XX quebraron unas 2.000 entidades de 
crédito21. La creación de las tres GSEs (ver 
Figura 1) fue, precisamente, reacción a esto, 
para evitar la gran dependencia en los depósi-
tos de las atomizadas entidades de crédito (y, 
por lo tanto, de los avatares de la economía 
local), centralizando la titulización mediante 
la adquisición masiva de préstamos hipoteca-
rios, su agrupación y emisión a nivel interna-
cional. Desde finales de 2007 a abril de 2010 
han quebrado 129 bancos y S&L en Estados 

Unidos, más 26 cooperativas de crédito entre 
abril de 2007 y septiembre de 200922. Creo 
que FRANKEL23 lo expone bien: el sistema 
financiero norteamericano basado en innova-
ción, competitividad, transparencia y perse-
cución (por parte de la SEC, como reguladora 
del mercado), a la luz de los hechos, ha fraca-
sado y debe ser revisado.

c) El débil marco legal de la titulización. 
Durante estos años no ha existido en Estados 
Unidos una ley única sobre titulización, al es-
tilo por ejemplo de nuestra LMH, de manera 
que ha funcionado con la “libertad” que le ha 
facilitado un sistema legal parcheado e incom-
pleto, que confía básicamente en la voluntad 
de las partes, en los contratos. Así, para que 
las GSEs pudiesen adquirir las hipotecas de 
las entidades prestamistas con el fin de que 
éstas pudiesen refinanciarse adecuadamente y 
reducir su riesgo de impago (y quiebra), se 
generó la subsiguiente necesidad de estanda-
rizar dichas hipotecas (para facilitar las tran-
sacciones y posterior agrupación en pools), 
bajar su nivel de exigencia para generalizar 
el préstamo (política de generalización de vi-
vienda en propiedad) y, sobre todo, “relajar” 
las reglas para ceder millones de hipotecas sin 
necesidad de acudir a las normas tradicionales 
del common law (ej. en ocasiones, cesión de 
crédito —promisory note— e hipoteca) y del 
sistema registral descrito (ej. necesidad de ins-
cribir cada cesión), al parecer “excesivamente” 
rigoristas para la industria financiera. Piénse-
se, no obstante, que esta línea de razonamien-
to no está muy alejada de la “invención” de 
las participaciones hipotecarias ya en 1981 
de nuestro art. 15 LMH en relación con el 
art. 149 LH24. Con la finalidad de “relajar” 
las normas registrales nació MERS25. Si esto 
pasó en la originación y cesión de hipotecas, 
lo mismo puede predicarse de la indefinición 
legal de las GSEs, del “blindaje” de las “opi-
niones” de las agencias de calificación y, en 
general, de la desregularización bancaria y 
financiera26.
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Figura 1. Un proceso de titulización hipotecaria estándar en Estados Unidos, destacándose protagonistas 
y situaciones que han posibilitado la originación e internacionalización de la presente crisis. Fuente: 

elaboración propia.
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36 Es transversal a estos tres factores un cuar-
to imprescindible para comprender cómo se ha 
desencadenado esta “tormenta perfecta”, aten-
diendo a los pocos corsés jurídicos que tenía el 
mercado hipotecario en Estados Unidos: el ob-
jetivo político de la generalización descontro-
lada de la vivienda en propiedad. Este objetivo 
ha sido compartido por los responsables políti-
cos españoles desde la Guerra Civil hasta, por 
lo menos, 2013, año en el que el Plan estatal de 
Vivienda 2013-2016 apuesta únicamente por 
el alquiler y la rehabilitación y año en el que se 
reforma la LAU y la normativa hipotecaria de 
manera sustancial27.

Efectivamente, tanto el partido Republica-
no como el Demócrata estadounidenses tenían 
como objetivo la generalización de la vivienda 
en propiedad y, en definitiva, como la mejor 
forma de vida. Bill Clinton decía en 199428 
que: “Más americanos deberían tener sus propias 
casas, por razones que son económicas y tangibles, 
y razones que son emocionales e intangibles, pero 
que van al corazón de lo que significa albergar, 
alimentar, expandir el Sueño Americano”. Con 
este mensaje en mente, los norteamericanos 
concibieron a la vivienda como una mera com-
modity más, que podían/debían adquirir, si 
querían conseguir su ansiado “Sueño Ameri-
cano”.

No obstante, la concesión de préstamos 
hipotecarios a personas sin patrimonio, sin in-
gresos o, incluso, sin trabajo (NINJA), conlle-
va un alto riesgo de impago (credit default risk) 
que naturalmente ninguno de los prestamistas 
institucionales norteamericanos tenía inten-
ción de asumir, más teniendo en cuenta que 
la última gran crisis bancaria norteamericana 
acabó con más de 2.000 bancos quebrados, lo 
que ya había revelado, como se ha dicho, lo 
frágil y atomizado de su sistema bancario.

Fue así como en los años 70, el gobierno 
norteamericano alentó y fomentó la creación 
de tres grandes sociedades (Fannie Mae, Fred-
die Mac y Ginnie Mae, las GSEs o government-
sponsored enterprises) que se encargarían de ad-
quirir todos los préstamos hipotecarios de los 

prestamistas. Éstos, para llegar a todos los ciu-
dadanos, no dudaron en contratar los servicios 
de los brokers hipotecarios, los cuales cobraban 
a comisión por préstamo cerrado, lo que clara-
mente incentivó las malas prácticas crediticias 
(reckless lending).

No obstante, esta transmisión de cientos 
de miles, millones, de créditos hipotecarios a 
básicamente tres entidades (existía —ya es real-
mente anecdótico desde 2007— también un 
mercado privado de titulización, pero era muy 
minoritario en relación al volumen de la activi-
dad de las “tres grandes”) no podía hacerse con 
sencillez, dado que, como hemos comentado, 
el sistema registral norteamericano es arcaico. 
De manera que lo hicieron a través de MERS 
(registro de la propiedad privado creado por la 
gran industria del mercado hipotecario), pero 
con el problema de que a través de MERS solo 
se cedía la hipoteca y no el préstamo (promisory 
note). Esto no entrañaba especial problema, 
hasta que llegaron las ejecuciones y algunos tri-
bunales no dejaron a MERS ejecutar, forzán-
dola (a ésta y a sus socios) a forjar documentos 
falsos de títulos de crédito, lo que fue conocido 
en 2011 como el robo-signing scandal.

Pues bien, sorteada la dificultad de la 
transmisión masiva de créditos hipotecarios 
(algo tampoco bien resuelto en España29, ni, 
en general, los países que más han venido utili-
zando la titulización, como Francia o el Reino 
Unido), Fannie Mae, Freddie Mac y Ginnie 
Mae debían buscar la manera de financiar to-
das estas adquisiciones masivas. Y lo hicieron a 
través de la emisión de MBS (mortgage-backed 
securities). Y, naturalmente, los adquirentes de 
MBS deberían estar dispuestos a recibir por 
ellas unos rendimientos menores de los que les 
correspondería por su riesgo real. Y dado que 
todo se hacía contractualmente, sin una ley 
especializada que avalase todo el proceso, era 
muy difícil mostrar el riesgo que entrañaban 
las MBS, más cuando éstas aún se estructura-
ban más y se agrupaban financieramente para 
emitir CDOs (collateralized debt obligations).
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Para conseguirlo, necesitaban dos cosas. 
Primera, conseguir mostrar que sus MBS con-
taban con el respaldo del gobierno de Estados 
Unidos, de manera que se mostrasen garanti-
zadas, seguras. Segunda, que terceros evaluasen 
el riesgo de dichos valores de manera compren-
sible para el mercado. De este modo, las tres 
GSEs comercializaron sus valores hipotecarios 
“con la garantía implícita” del Gobierno de Es-
tados Unidos y contaron con la labor de los 
gatekeepers privados, las tres grandes agencias 
de calificación (Moody’s, Standard & Poor’s y 
Fitch Ratings), que consistía básicamente en 
“valorar” el riesgo de cobro financiero las MBS 
(entre otros valores, empresas países, etc.). Re-
sultó finalmente, que Fannie Mae y Freddie 
Mac tuvieron que ser intervenidas en 2004 por 
el Gobierno norteamericano y colocadas bajo 
tutela, dado que el supuesto apoyo implícito 
del Gobierno era totalmente insuficiente para 
cubrir la enorme deuda que habían contraído. 
Y también resultó muy dudosa la labor de las 
tres agencias de calificación (blindadas de res-
ponsabilidad civil desde los inicios de los 80), 
puesto que no se limitaban —pese a sus dis-
claimers— a valorar las emisiones según si se 
cumplirán las expectativas de cobro de los in-
versores sino que colaboraban con los emisores 
para “convertirlas” en “triples A”, de manera 
que entran en el ámbito de la “representación 
fraudulenta” (misrepresentation) de la realidad, 
lo que poco a poco va quedando revelado en el 
caso Calpers. Éste es el mayor fondo de pen-
siones de Estados Unidos que perdió $800 mi-
llones entre 2006 y 2007 al realizar inversiones 
confiando en los ratings de las tres agencias. 
Mientras que con Fitch llegó hace unos meses 
a un acuerdo a cambio de información privi-
legiada y desistió de la demanda, ésta prosigue 
en abril de 2014 contra Moody’s y S&P’s30.

El hecho es que estas MBS y CDOs, “con-
venientemente” evaluadas y con el supuesto 
respaldo del gobierno norteamericano, fueron 
vendidas a inversores institucionales interna-
cionales, entre ellos grandes bancos europeos, 
especialmente alemanes, franceses y británicos. 
Las MBS funcionan, en cuanto al riesgo de im-

pago (default risk) con un sistema pass-through, 
es decir, que quienes sufren las pérdidas que 
se generan al inicio de la cadena (recordemos, 
los préstamos hipotecarios) son los tenedores 
de las MBS y CDOs. El sistema de tituliza-
ción hipotecaria es ideal para Estados Unidos: 
mientras funciona, toda la financiación que 
necesitan sus entidades de crédito venía de in-
versores internacionales, al tiempo que cuando 
se suceden los impagos son estos mismos quie-
nes los sufren.

Y esto es precisamente lo que sucedió a me-
diados de 2007. La maquinaria de concesión 
sucesiva de préstamos hipotecarios norteame-
ricana quedo súbitamente parada cuando los 
prestamistas se negaron a refinanciar más los 
préstamos hipotecarios existentes, especial-
mente los más arriesgados (sub-prime). Éstos 
eran, básicamente, los que superaban el 80% 
LTV y, más concretamente, las denominadas 
piggy-back mortgages, aquéllas que se conce-
dían sobre el 20% LTV restante de una hipo-
teca prime. Y tal negativa fue debido a que los 
precios del mercado inmobiliario se estancaron 
y ya no subían más, lo que impedía refinanciar 
los préstamos a unos prestatarios acostumbra-
dos a ello. Piénsese que el “sistema de consu-
mo” general norteamericano está basado en un 
endeudamiento continuo de sus ciudadanos, 
controlado por otras tres grandes compañías 
(TransUnion, EquiFax y Experian).

En cualquier caso, parada abruptamente 
la refinanciación de préstamos hipotecarios, 
éstos se empezaron a impagar. Naturalmente, 
aquéllos que sufrían la pérdida financiera por 
el impago no eran los prestamistas, puesto que 
habían cedido sus hipotecas a las tres GSEs, 
ni éstas, puesto que habían emitido las MBS 
y luego reestructuradas en CDOs; eran los ad-
quirentes de estos valores los que, de repente, 
vieron como sus triples A se convertían en va-
lores especulativos, que habían perdido todo 
su valor en el mercado (nadie los quería), de 
manera que sufrieron grandes pérdidas con-
tables (write downs). De este modo, las pér-
didas globales de los bancos internacionales y 
de otras entidades financieras derivadas de los 
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en un primero momento (2009) en $2,7 bi-
llones31. En Europa, tres grandes bancos bri-
tánicos perdieron 31,8 miles de millones de 
dólares; dos grandes bancos suizos perdieron, 
a su vez, 62,3 mil millones de dólares y otros 
41,1 miles de millones de dólares perdieron 
tres grandes bancos alemanes hasta diciembre 
de 2008, todo ello debido directamente a la 
crisis sub-prime norteamericana32.

Evidentemente, el mercado hipotecario 
estadounidense también se vio altamente per-
judicado, debido a no poder seguir vendien-
do sus MBS y CDOs en el mercado interna-
cional, de manera que cesó inmediatamente 
la refinanciación y adquisición de préstamos 
por las GSEs, que se sumó a la situación de 
intervención que, como hemos dicho, sufrían 
éstas desde 2004. Esto acabó de colapsar la 
concesión de préstamos y refinanciación, pro-
vocando sonoras quiebras o intervenciones 
como las de grandes aseguradoras de présta-
mos hipotecarios (ej. AIG33), provocando aún 
más impagos de préstamos, más ejecuciones, 
más recalentamiento del mercado inmobilia-
rio norteamericano y bajada de precios, más 
walkers (los prestatarios en negative equity que 
impagan los préstamos aún pudiendo pagar), y 
más debilidad del sistema hipotecario y de las 
MBS y CDOs emitidas, entrando en una espi-
ral de crisis global de la cual, curiosamente, no 
se han resentido, al menos públicamente, las 
agencias de calificación, mientras que la titu-
lización norteamericana y, en consecuencia, la 
internacional, aún no se ha recuperado.

3. LA VIVIENDA COMO VÍCTIMA 
DE LA CRISIS: LAS MEDIDAS 
QUE LA VAN PERFILANDO 
COMO OBJETO DEL 
DERECHO

El art. 47 de la Constitución Española (en 
adelante, CE) no define qué es una vivienda. A 

pesar de ello, esto no ha impedido al legislador 
desarrollarlo, por un lado a través del derecho 
privado (ej. Ley 29/1994, de 24 de noviembre, 
de Arrendamientos urbanos de 199434 —en 
adelante, LAU— y LH) y, por otro, a través 
del derecho público (ej. planes estatales de vi-
vienda). Es decir, se ha hecho “política” priva-
tista y publicista de vivienda sin saber exacta-
mente lo que es.

Además, tampoco puede extraerse un con-
cepto unitario de “vivienda” para España. Lo 
más aproximado lo hallamos en la normativa 
sectorial (LAU35, tributaria36, etc.) y en la au-
tonómica37. Existen, incluso, documentos a 
nivel internacional38 que se aproximan a dicho 
concepto. Lo que sí queda evidenciado es que 
cada norma se refiere a “vivienda” como a una 
cosa distinta, con requisitos y componentes 
diferentes.

Nos aproximaremos en este punto a cómo 
la vivienda, como objeto del derecho, se ha 
ido moldeando a raíz de la crisis. Piénsese, por 
ejemplo, que antes de la Ley 1/2013 no existía 
a nivel legal (sí algunas cuestiones parciales a 
nivel financiero, por ejemplo, el art. 5.2 LMH, 
o a nivel registral, por ejemplo, en el art. 91 
Reglamento Hipotecario, RH39, el art. 107.11 
LH sobre la hipotecabilidad de los pisos en 
propiedad horizontal o la DA 1ª Ley 41/2007 
que requiere que se ha vivienda habitual el 
objeto de la hipoteca inversa40) diferencia rele-
vante alguna (ej. mayor protección del deudor 
hipotecario) entre hipotecar una primera o una 
segunda residencia o un local comercial41. Lo 
sigue sin diferenciar el Código Civil en sus pre-
ceptos, salvo excepciones, como, por ejemplo, 
cuando se refiere a conceptos como “vivienda 
familiar” en el ámbito del Derecho de familia. 
Véase, incluso, la cuestionable reciente STC 
4-11-201342, en la cual el TC evita aplicar el 
caso Yordanova et al vs Bulgaria 24-4-201243 
señalando que el caso sub iudice no tenía nada 
que ver con la discriminación racial, sin entrar 
en relacionar el art. 18.2 y art. 8 Convención 
Europea de Derechos Humanos (ambos sobre 
intimidad e inviolabilidad del domicilio) con 
los arts. 39 (protección de la familia y meno-
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res) y 47 CE; es decir, el TC no encontró rela-
ción entre los conceptos de desahucio, domici-
lio, vivienda y familia.

Lo que sí que conocemos, hasta cierto pun-
to, son los efectos negativos sobre la vivienda 
en propiedad. En estados Unidos, en 2006, la 
tasa de ejecuciones hipotecarias residenciales se 
situaba en el 1%, subiendo en 2010 al 4,63%. 
La tasa de dudosidad (delinquency; al menos 
un mes impagado, sin tener en cuenta las hi-
potecas en ejecución) media se establecía en 
el 8,57%, también a finales de 201044, siendo 
de un 23% para las subprime45. En 2014, la 
dudosidad de las hipotecas residenciales se si-
túa en el 6,11% y las ejecuciones hipotecarias 
residenciales en marcha en el 2,65%, en tanto 
que las iniciadas están ya a niveles de 200646. 
Según FOX47 para aquellos propietarios, espe-
cialmente aquellas personas de ingresos bajos, 
minorías y vulnerables, que han perdido o van 
a perder su vivienda y con ella todos los valores 
y aspectos asociados, se ha convertido en una 
“Pesadilla Americana”.

En Europa aún no existen datos claros del 
impacto de la crisis en las ejecuciones hipote-
carias de vivienda de las familias. Una primera 
percepción48 es que mientras en unos países 
las ejecuciones han subido perceptiblemente 
debido a la crisis (ej. España), otros, también 
muy afectados, no ha subido tanto, como Ir-
landa, Portugal o Chipre.

En España, la tendencia de la dudosidad 
es contraria a la que se experimenta en Estados 
Unidos, que alcanzó su máximo en 2009 (al-
rededor del 9%) pero que, como se ha dicho, 
ha bajado desde entonces, situándose en 2014 
en el 6,11%. Así, mientras que la dudosidad de 
hipotecas sobre vivienda familiar en España se 
situaba en 2010 alrededor del 2,5%, en marzo 
de 2014 se sitúa en el 6,28%49.

A. APROXIMACIÓN AL CONCEPTO 
DE “VIVIENDA”

Siguiendo el completo estudio de FOX50, 
hay diferentes dimensiones para comprender 

el concepto “vivienda” (home, entendido como 
el lugar donde uno vive permanentemente). 
Parece que la vivienda/hogar = refugio + factor 
x. Aunque parece importante determinar cuál 
es el “factor x” (elemento moral o espiritual), el 
“factor refugio” (shelter) es esencial, porque es 
el aspecto material de la ecuación. Este último 
da el soporte físico, mientras que el “factor x” 
le da al usuario o al inversor un valor adicional 
(lo que la vivienda representa para ella), que se 
añade al valor físico. Esta distinción es impor-
tante, por ejemplo, para utilizar el concepto de 
“sinhogarismo” en lugar del concepto “sinte-
cho” para definir a aquellos que carecen de vi-
vienda: la persona desahuciada está perdiendo 
algo más que su “refugio”, pierde su vivienda, 
su hogar51.

Persiste la duda de si el término “vivien-
da” utilizado en el art. 47 CE incluye la idea 
de “hogar” que aquí utilizamos52. La interpre-
tación de este derecho es tan compleja que el 
TS ha interpretado que “vivienda digna y ade-
cuada” es un concepto jurídico indetermina-
do (STS 17-7-199053), al tiempo que tanto el 
TS como el TC han considerado al art. 47 CE 
como un principio programático, que no pue-
de ser protegido como derecho fundamental 
(STS 31-1-198454, ATC 20-7-198355 y ATS 
4-7-200656).

En cualquier caso, debemos reconocer que 
para tratar adecuadamente desde un punto 
jurídico a la vivienda, tenemos que tener en 
cuenta su carácter multidimensional: es una 
construcción, un territorio a proteger y una 
identidad. Veamos cómo nuestro derecho trata 
a la vivienda desde cada una de las perspecti-
vas.

B. LA VIVIENDA COMO UNA 
ENTIDAD FÍSICA, COMO UNA 
CONSTRUCCIÓN

De acuerdo con el Comentario General 
núm. 4 de el Comité de los Derechos Eco-
nómicos, Sociales y Culturales de la ONU 
(ONU-DESC)57, la “adecuación” de una vi-
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bre multitud de aspectos, como la estabilidad 
en la tenencia, su asequibilidad y su adecua-
ción cultural. Su adecuación física también se 
considera un elemento clave: la vivienda debe 
ser habitable, accesible, con disponibilidad de 
servicios, con materiales adecuados, infraes-
tructura y localización.

Diversos aspectos relacionados con la ade-
cuación física han sido tratados desde el dere-
cho privado. Mencionamos dos casos:

a) No fue hasta 1999 cuando España adop-
tó una legislación completa y, hasta cierto pun-
to, clara, en relación a las obligaciones y res-
ponsabilidades en relación a la adecuación de 
la construcción de edificios. La Ley 38/1999, 
de 5 de noviembre, de Ordenación de la Edi-
ficación58 puede considerarse un acierto, al sis-
tematizar la tradición jurisprudencial sobre la 
responsabilidad de la construcción basada en 
el escueto art. 1591 CC, aunque desde luego, 
hay margen para la mejora en diversos aspec-
tos. Como ejemplo, la SAP Tarragona 20-12-
201159 evidencia que, tras 12 años, los roles de 
los profesionales que toman parte en el proceso 
constructivo aún no están debidamente dife-
renciados. En relación a la calidad de la cons-
trucción, el 29-3-2006 entró en vigor el Códi-
go Técnico de la Edificación, que sistematizaba 
de manera omnicomprensiva los requisitos 
constructivos. Esta medida, no obstante, llegó 
tarde, dado que el boom inmobiliario (1995-
2007) estaba a punto de finalizar60.

b) El art. 2 LAU claramente especifica que 
la vivienda debe ser “habitable” para ser objeto 
de arrendamiento urbano. No obstante, no da 
ningún criterio para fijar dicha “habitabilidad”. 
En las CCAA con “cédulas de habitabilidad” 
los requisitos para su obtención pueden servir 
para guiar las condiciones de habitabilidad mí-
nimas. Así, por ejemplo, según art. 26.2 Ley 
18/2007, de vivienda de Cataluña, es necesario 
disponer de cédula de habitabilidad para alqui-
lar o vender una vivienda (sus características 
están en D 141/2012, 30 octubre61). De este 
modo, en las SSTS 9-5-199662 y 3-6-200363 se 

apreció un aliud pro alio y una anulación por 
error obstativo por ausencia de condiciones de 
habitabilidad en viviendas compradas por falta 
de la cédula correspondiente. No obstante, en 
la SAP Valencia 5-6-200664 se consideró sufi-
ciente que el inmueble fuese habitable según 
las convenciones sociales, aunque no tuviese la 
cédula. Por último, debe destacarse el nuevo 
(desde Ley 4/2013) art. 17.5 LAU que altera, 
en cierto modo, al art. 2.1 LAU al autorizar un 
arrendamiento urbano si se hace con finalidad 
de rehabilitación, a pesar de que la vivienda no 
cumpla las condiciones de habitabilidad.

C. LA VIVIENDA COMO UN 
TERRITORIO A PROTEGER… 
AUNQUE NO SIEMPRE

El derecho civil español ha previsto tradi-
cionalmente una serie de mecanismos para la 
protección de la propiedad y de la posesión de 
las fincas. Así, para los propietarios no posee-
dores contra poseedores no propietarios está la 
acción reivindicatoria (art. 348.2 CC); y para 
los poseedores legítimos, sean o no propieta-
rios, se les conceden las posesorias del art. 250 
de la Ley de Enjuiciamiento Civil (en adelante, 
LEC, la de retener y la de recobrar, como en 
AAP Barcelona 5-11-200765 o SAP Tarragona 
11-7-200566), existiendo también las no pose-
sorias (como la negatoria, cuya regulación está 
extensivamente prevista en los arts. 544-4 ss. 
del Libro V Código Civil de Cataluña).

Pero más allá de la protección del inmueble 
físico, nuestra jurisprudencia también ha ad-
mitido la protección, a través del derecho pri-
vado, de derechos fundamentales relacionados 
con la vivienda (como la libertad, la intimidad 
o el libre desarrollo de la personalidad), como 
sucedió en la STS 29-4-200367 en relación a 
las inmisiones por ruido.

A menudo, no obstante, el derecho de pro-
piedad colisiona con el derecho a la vivienda 
del no-propietario. En numerosas ocasiones 
el primero prevalece, a pesar de que, como es 
sabido, la CE no la da a ninguno de los dos 
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el carácter de derecho fundamental (arts. 33.1, 
47 y 53 CE). Un ejemplo de ello es la reciente 
Ley 4/2013 que reduce las protecciones de los 
arrendatarios o las sucesivas reformas en los úl-
timos años de la LEC acelerando el proceso de 
desahucio de arrendatarios morosos68; lo mis-
mo en relación a comodatarios69 u “okupas” 
(que es delito, art. 245.2 CP). No obstante, 
para estos tres supuestos existen ya resolucio-
nes judiciales que van en sentido opuesto. Así, 
una conversión de precario en comodato, que 
acaba protegiendo al usuario de la vivienda en 
detrimento de los intereses del propietario, 
puede verse en SAP Tarragona 21-7-200870; el 
derecho a un arrendatario moroso a poderse 
quedar en la vivienda hasta que los hijos fina-
licen el curso escolar puede verse en JPI núm. 
39 Madrid 6-3-201371; y la privación del pro-
pietario de poder desposeer a unos “okupas” y 
hacerlo depender de una resolución adminis-
trativa, puede verse en la medida provisional 
de 15-10-2013 del caso del TEDH Ceesay Cee-
say and Others v. Spain72.

A ello hay que añadir los límites tradicio-
nales al dominio, como son las relaciones de 
vecindad. Un ejemplo son las disminuidas ca-
pacidades de uso que tienen los propietarios en 
una propiedad horizontal, debido a éstas73. Y, 
además, también se suman unas limitaciones, 
ampliamente desarrolladas a raíz de la crisis 
de 2007, derivadas de la función social de la 
propiedad del art. 33.2 CE, que esencialmente 
acaba con la formulación de Bartolo de Sasso-
ferrato (siglo XIV) del concepto de propiedad 
como el derecho a usar, disfrutar y abusar del 
bien (Dominium est ius utendi fruendi et abu-
tendi re sua quatenus iuris ratio patitur). Una 
clara aplicación del art. 33.2 CE que ha influi-
do en la reducción del derecho del propietario 
a defender su bien ha sido la aprobación de 
tres normativas autonómicas74 que prevén la 
expropiación de viviendas vacías precisamente 
por su falta de uso como tales.

D. LA VIVIENDA COMO IDENTIDAD. 
LA VIVIENDA ESTÁ DONDE ESTÁ EL 
CORAZÓN

Desde una estricta perspectiva tradicional 
del Derecho civil, la vivienda es un bien in-
mueble como cualquier otro (art. 334.1 CC). 
Ello le confiere una serie de características, 
como su hipotecabilidad, su publicidad a tra-
vés del Registro de la Propiedad, un régimen 
especial de accesión (arts. 358 y ss. CC) y de 
donación (art. 633 CC), etc. Pero ningún pre-
cepto está previsto sobre su elemento “espiri-
tual”, salvo alguna excepción.

La más tradicional ha sido en el ámbito del 
derecho de familia, a través del concepto de 
“vivienda familiar”, lo que no es de extrañar, 
por las numerosas distorsiones que el derecho 
de familia hace del derecho civil patrimonial, 
debido precisamente a las “peculiaridades” de 
las relaciones legales entre familiares. Así, en 
caso de crisis matrimonial, la vivienda familiar 
se atribuye a aquel de los esposos al que se le 
encarga la custodia de los hijos comunes (art. 
96.1 CC); además, durante el matrimonio, la 
vivienda familiar no puede ser vendida sin el 
consentimiento de uno de los esposos, inde-
pendientemente de quien sea el propietario 
(art. 1320 CC); y, finalmente, la vivienda fa-
miliar ha sido considerada como parte del de-
recho de alimentos debidos a los hijos del ma-
trimonio (obligación de techo); todos ellos son 
ejemplos de excepciones de “vivienda como 
activo”, favoreciendo su elemento “espiritual”.

En el ámbito de los contratos y derechos 
reales, se ha visto una relevante “diferencia-
ción” de la vivienda del resto de inmuebles solo 
a raíz de la crisis de 2007. Así, la Ley 1/2013 
diferencia por primera vez en el ámbito hipo-
tecario a las “vivienda habitual” del resto de 
inmuebles con la incursión de tal carácter en la 
escritura notarial de constitución de hipoteca. 
Así, el art. 3.1 Ley 1/2013 obliga a todos los 
notarios a incluir en la escritura de hipoteca 
que ésta se constituye sobre “vivienda habi-
tual”. Y añade una presunción iuris tantum: si 
una vivienda se marca como “habitual” en su 
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es “vivienda habitual” en el momento en que 
se ejecuta dicha hipoteca. Las consecuencias de 
ser considerada “vivienda habitual” en virtud 
de la Ley 1/2013 son diversas, entre ellas: a) 
la tasa de interés de demora no puede ser su-
perior a 3 veces el interés legal del dinero (es 
decir, en 2014, no pueden ser más de 12%, 
art. 3.2 la Ley 1/2013); b) como resultado de 
un procedimiento de ejecución hipotecaria, 
los costos judiciales para el deudor no pueden 
exceder el 5% de la cantidad reclamada (art. 
7.4 Ley 1/2013); c) en caso de incumplimien-
to, se produce una disminución forzosa de la 
deuda restante en caso de que la venta forzosa 
de la residencia no sea suficiente para cubrir 
toda la deuda (art. 7.5 Ley 1/2013); d) si no 
hay postores en la subasta pública después de 
una ejecución de vivienda habitual, la entidad 
de crédito puede adquirir la propiedad a cam-
bio del 70% (a diferencia de sólo el 50% si 
no es vivienda habitual) del valor teórico de 
la propiedad (dispuesto en la escritura de hi-
poteca cuando se concedió la hipoteca) (art. 
7.10 Ley 1/2013); etc. Además de esto, el art. 
8 Ley 1/2013 extiende las protecciones del 
RDL 6/2012 (por ejemplo, de reestructura-
ción de deuda forzada, los retrasos en los pagos 
y obligado datio en solutum) a más deudores 
en umbral de exclusión para evitar la ejecución 
hipotecaria de sus viviendas habituales.

Antes de estas nuevas reglas, el mismo o 
similar concepto al de “domicilio” se utiliza-
ban tradicionalmente para aspectos concretos 
en las reglas generales de las obligaciones (art. 
1171 CC75), procesales (por ejemplo, para fijar 
cuál es el tribunal competente en un caso par-
ticular, como por ejemplo en art. 50.1 LEC76), 
derecho público (por ejemplo, el art. 123-9 
Ley 22/2010, 20 de julio, del Código de Con-
sumidores de Cataluña77, en relación con las 
condiciones constructivas e higiénicas de las 
viviendas y sus instalaciones), penal (art. 202 
del Código Penal, la delito por entrar o perma-
necer domicilio de una persona sin su autori-
zación merece una pena a partir de 6 meses a 
2 años de prisión) o fiscal (por ejemplo, bene-

ficios fiscales) (por ejemplo, DA 23 de la Ley 
35/2006, 28 de noviembre78). Sin embargo, 
todo ello no conforma un corpus unitario y sis-
temático alrededor del concepto de “vivienda”.

4. LA VIVIENDA EN PROPIEDAD 
PUESTA EN CUESTIÓN

Si hemos comentado que una de las causas 
principales en la originación de la crisis ha sido 
la generalización de la vivienda en propiedad 
y que ésta está sufriendo, en gran medida, sus 
consecuencias, nos debemos plantear final-
mente si la vivienda en propiedad sigue siendo 
una forma adecuada y universal para el acceso 
a la vivienda.

Aunque de ella se pueden predicar unos va-
lores que a penas existen en otras formas de te-
nencia79, lo cierto es que por primera vez a ni-
vel europeo la Directiva 2014/17/UE, de 4 de 
febrero, sobre contratos de crédito celebrados 
con los consumidores para bienes inmuebles 
de uso residencial80 está advirtiendo que ésta 
no puede ser forma de tenencia universal, al 
exigir en su art. 18 la necesidad de evaluación y 
superación del test de solvencia del futuro deu-
dor hipotecario que, de no superarlo, no podrá 
contratar la hipoteca en cuestión. También lo 
ha hecho para España, aunque más velada-
mente, la Ley 1/2013 al decirle a las entidades 
de crédito que aquellos préstamos hipotecarios 
que superen el 80% LTV no pueden ser refi-
nanciados mediante valores hipotecarios (art. 
4.1.6 Ley 1/2013).

Obviamente la alternativa más destacada 
debería ser alquiler. No obstante, ello no ha 
sido así desde mediados del siglo XX ni pre-
visiblemente será así, más allá del aumento 
coyuntural de los últimos años por el elevado 
desempleo y la falta de crédito disponible81, 
básicamente porque el alquiler en nuestro país, 
tal y como viene configurado en la LAU, es-
pecialmente en su versión de la Ley 4/2013, 
no es tan flexible ni tan asequible como parece 
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y, además, pierde estabilidad desde dicha re-
forma.

Por lo tanto, se hace imprescindible hallar 
formas de tenencia eficaces entre el dominio 
y la propiedad, que aúnen estabilidad, flexi-
bilidad y asequibilidad, como las que se han 
diseñado para el Código Civil de Cataluña82: 
la propiedad temporal y la propiedad com-
partida. Si bien, por razones de extensión, se 
encuentras descritos más extensamente en otro 
lugar83, describimos sus trazos básicos algo más 
abajo.

Finalmente, la propiedad utilizada en ex-
clusiva (o prácticamente) como forma de te-
nencia en el acceso a la vivienda, puede entra-
ñar una serie de riesgos y externalidades que 
nos vienen de la experiencia en otros países, 
como sucede con la hipoteca inversa, y puede 
impactar en diversas áreas de la realidad social, 
como el empleo.

A. LA HIPOTECA INVERSA COMO 
RIESGO PARA EL DOMINIO Y 
EXTERNALIDADES NEGATIVAS DE 
ÉSTE

a) Los riesgos de la “hipoteca inversa”

Desde 2007 (DA 1ª de la Ley 41/200784) 
España tiene su propia regulación de la hipo-
teca inversa. Se trata de un tipo de hipoteca 
equity-release que implica que la entidad finan-
ciera paga una cuota al propietario, el cual se 
va “deshaciendo” correspondientemente del 
valor del inmueble. Se requiere que el propie-
tario esté gravemente discapacitado (persona 
dependiente) o tenga por lo menos 65 años de 
edad.

Hay muchas cuestiones que rodean a esta 
figura. Por un lado, parece ser la institución 
ideal para complementar la pensión pública 
que los jubilados reciben del Estado a cambio 
de sus años de trabajo (y del pago de impues-
tos) y en compensación de la reducción de in-
gresos a esa edad. De hecho, los acontecimien-
tos recientes en el campo de las subvenciones 

públicas para los jubilados (por ejemplo, la 
edad mínima de jubilación a los 67 años en 
lugar de 65, tal vez a 70 antes), evidencia, en 
primer lugar, que el sistema público de pensio-
nes español es cada vez más insostenible (bajas 
tasas de natalidad, el aumento de expectativa 
de vida, altos niveles de desempleo, etc.) y, en 
segundo lugar, que las alternativas (no sólo los 
planes de pensiones privados, sino también la 
hipoteca inversa)85 serán cada vez más comu-
nes para poder conseguir llevar una vida ade-
cuada tras la jubilación.

Por lo tanto, es previsible que el uso de la 
hipoteca inversa será muy relevante en España 
debido a la combinación de alta tasa de vivien-
da en propiedad junto a pensiones públicas 
en regreso. Si tradicionalmente la vivienda en 
propiedad se ha vinculado a certeza (en dere-
chos y obligaciones), seguridad (especialmente 
en momentos de necesidad, como el desem-
pleo) y libertad (versión española de my home 
is my castle), con la hipoteca inversa adquiere 
una cuarta dimensión: un sistema de ahorro 
para capitalizar la vivienda cuando más se ne-
cesite (jubilación o dependencia), dado que la 
entidad bancaria paga al propietario la men-
cionada pensión.

No obstante, esta práctica no está exenta 
de riesgos. Existe un importante riesgo de ma-
las prácticas bancarias en cómo se comerciali-
zan86, teniendo en cuenta especialmente que el 
“público objetivo” son personas dependientes 
o de la tercera edad. Además de lo “adecuado” 
de la institución en sí misma: ¿es justo que, 
si el heredero no quiere o no puede pagar el 
monto desembolsado por el banco al propie-
tario fallecido, la entidad de crédito obtenga 
el inmueble (en lugar del primero) por una 
cantidad posiblemente mucho menor que su 
valor?; y ¿es justo que todo el caudal heredita-
rio del difunto dueño de casa sea responsable 
de la cantidad dada por el banco a este último 
(punto 6 DA 1ª de la Ley 41/2007)? Estas pre-
guntas y tal vez algunas otras deben estar detrás 
de las dudas que planteaba el EU Commission 
White Paper on the Integration of EU Mortgage 
Credit Markets 200787 cuando se cuestionaba 
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36 que: “While acknowledging the potential econo-
mic role of equity release products (such as ‘reverse 
mortgages’), the Commission is also aware that 
there are potential risks connected with equity 
release products”.

A ello hay que añadirle un riesgo añadido 
de la relación entre vivienda en propiedad ge-
neralizada y pensiones públicas de jubilación 
en riesgo: si llega un punto en que las pen-
siones públicas deban quedar solamente para 
aquéllos que tengan una auténtica necesidad, 
¿podrán quedar descalificados para su obten-
ción los propietarios de viviendas porque po-
drán hacer valor de la misma, sin necesidad 
de desprenderse, hipotecándola inversamente? 
Independientemente de la discusión sobre si 
esta solución es o no adecuada, el hecho es que 
esta medida está ya presente en diversas políti-
cas públicas en Estados Unidos.

Así, el US Department of Housing and 
Urban Development (HUD) afirma que las 
hipotecas inversas pueden ser útiles para com-
plementar el sistema de Seguridad Social (ver 
su programa HECM88). Pero, además, hay al-
gunos programas públicos, como Medicaid, el 
Supplemental Security Income (SSI)89, y otros 
esquemas asistenciales públicos basados en la 
necesidad de los beneficiarios (ej. asistencia 
energética y préstamos con fines específicos) 
que tienen en cuenta los ingresos obtenidos 
por hipotecas inversas para reducir la ayuda 
o para descalificar al solicitante propietario de 
vivienda para dichas ayudas90.

Además, la experiencia en Estados Uni-
dos es que los consumidores que contratan 
una hipoteca inversa (ej. mayores de 62 años, 
enfermos, etc.) están desprotegidos contra las 
malas prácticas bancarias, incluso desde la 
fase de marketing91. Y, finalmente, hay algu-
nos factores que incrementan el peligro para 
el hipotecante de perder su vivienda. Así, no 
es cierto que las hipotecas inversas únicamen-
te afecten la herencia del hipotecante o las, si 
se quiere, “expectativas” de sus herederos92: el 
hipotecante debe satisfacer los gastos de cons-
titución de la hipoteca, los impuestos del in-

mueble y los pagos del seguro; no puede ven-
der el inmueble hipotecado; tiene que vivir en 
él (de lo contrario, la hipoteca se ejecuta); y los 
tipos de interés suelen ser más altos para las 
hipotecas inversas que para las ordinarias (ej. 
en principio, no pueden ser refinanciadas por 
valores hipotecarios a través de MBS o cédulas 
hipotecarias ordinarias) 93, que implica un im-
portante riesgo de agotamiento del valor del 
inmueble. En este sentido, se ha comprobado 
que es especialmente arriesgada la situación 
del propietario de un inmueble en los prime-
ros años de su jubilación, dado que, al carecer 
normalmente de otro inmueble, verá cómo el 
valor del suyo se irá agotando a medida que 
cumpla años o enferme94.

Riesgos similares se perciben en Europa. 
Los productos equity-release están más desarro-
llados en los países europeos de common law, 
como el Reino Unido e Irlanda. Sus preocupa-
ciones más importantes están relacionadas con 
la protección de consumidores. En particular, 
las obligaciones de proveer información, los 
costes de constitución de hipoteca, el anatocis-
mo, las reglas de aceptación de amortización 
anticipada de las hipotecas inversas y el riesgo 
de insolvencia de las entidades de crédito (que 
podría impedir el completo pago de la pen-
sión contratada). En Bélgica no se admiten ni 
tampoco son posibles en ninguna jurisdicción 
en las que las hipotecas no puedan garantizar 
obligaciones futuras95.

Todo esto tiene (o debería tener) un im-
portante impacto en la percepción que los ciu-
dadanos tienen de propiedad como forma de 
acceso a la vivienda, especialmente en los paí-
ses con altas tasas de ésta, como Estados Uni-
dos, todos los de la Europa sur y oriental: ¿será 
la hipoteca inversa un desincentivador más de 
la vivienda en propiedad? A ello hay que aña-
dir que la hipoteca inversa está expresamente 
excluida de la Directiva 2014/17/UE (consi-
derando 16) sin más razón que “no comportan 
la concesión de crédito”, dejando a los hipote-
cantes sin las protecciones de la Directiva.
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b) Vivienda en propiedad, economía 
sumergida y tasa de desempleo

A mediados de 2014, España tiene la se-
gunda tasa de desempleo mayor de Europa96: 
alrededor del 24,5% y, el juvenil a finales de 
2013, se situaba en un 54,9%97. A pesar de 
ello, la tasa de dudosidad de las hipotecas, 
como hemos visto, se sitúa en 2014 en alrede-
dor del 6%, y creciendo.

Seguramente existirán diversas explicacio-
nes económicas y/o sociológicas para compren-
der cómo un país en que más de la mitad de 
sus jóvenes no puedan trabajar o que un cuar-
to de su población activa tampoco siga, hasta 
cierto punto, funcionando y no se haya provo-
cado, por ahora, una profunda quiebra social, 
con serios desórdenes98. Solamente apuntar 
dos de ellas. La primera, la alta tasa de evasión 
fiscal, que representaba en 2012 un 24,6% (un 
incremento del 6,8% desde el inicio de la cri-
sis), una de las más altas de Europa99. Mucha 
de esta economía sumergida se ha generado en 
operaciones de compra-venta inmobiliaria100. 
La otra, directamente relacionada con la alta 
tasa de la vivienda en propiedad y la solida-
ridad entre parientes (recordemos también la 
obligación de dar alimentos entre parientes, 
arts. 143 y 144 CC): dado que la mayoría de 
nuestros mayores tienen la vivienda en propie-
dad y pagada, resulta que el 27,9% de éstos 
viven con sus hijos en su propia casa (es decir, 
acogen a sus hijos) y un 40,4% ha utilizado su 
pensión para ayudar a sus familiares y amigos 
(mientras que eran “solamente” el 15,1% en 
2009)101. Es decir, el Estado recauda poco y 
confía en las relaciones familiares y jurídico-
privadas para paliar la problemática.

Por otra parte, la movilidad laboral sigue 
siendo baja en España, aunque incremente de-
bido a la crisis102. Así, el número de españoles 
viviendo y trabajando en otro Estado miem-
bro de la UE está por debajo de la media eu-
ropea103. En relación a la movilidad de traba-
jadores dentro de España (de una provincia a 
otra) la tasa era del 12,29% en 2011104, mien-
tras que BARCELÓ105 identificó a los propie-

tarios de viviendas (junto a los beneficiarios de 
vivienda social en alquiler) como aquéllos con 
una menor movilidad laboral.

Recientemente, Blanchflower y Oswald106 
han defendido la idea de que la vivienda en pro-
piedad provoca tres externalidades principales: 
disminuye los niveles de movilidad laboral, au-
menta los tiempos de los desplazamientos y se 
crean menos empresas debido al fenómeno del 
planeamiento urbanístico o NIMBY (menos 
tolerancia de los propietarios a tener negocios 
cerca de ellos). Los autores aportan a España 
como ejemplo en este estudio debido a su alta 
tasa de vivienda en propiedad.

Pues bien, para añadir un argumento legal 
a esta aportación, destacamos lo siguiente: 

a) La legislación laboral (art. 40 LET) es-
tablece diversos requisitos para que el 
empleador pueda compeler al emplea-
do a desplazarse. Ya en relación con la 
vivienda, cabe señalar que el Plan Es-
tatal de Vivienda 2013-2016107 esta-
blece específicamente que promueve la 
vivienda en alquiler para aumentar la 
movilidad laboral.

b) Un planeamiento urbanístico poco 
adecuado en muchas ocasiones ha 
conllevado la creación de docenas de 
“barrios fantasma” en las afueras de 
ciudades y pueblos108, abandonándose 
los centros históricos y aumentando los 
desplazamientos. La propiedad combi-
nada con el alquiler social ha resultado 
poco efectiva para conseguir mixturas 
sociales109.

c) Por último, existen muchas reglas en 
el derecho privado español que con-
tribuyen al fenómeno NIBY y que 
corresponden esencialmente a los pro-
pietarios de vivienda, algunas explícitas 
(ej. impidiendo construcciones, como 
con el interdicto de obra nueva, en art. 
250.1.5 LEC; STS 4-12-1996110) y 
otras implícitas (derechos de evitar rui-
dos, olores, aguas residuales, como en 
las STS 12-12-1980111 y SAP Segovia 
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36 28-5-1993112, derechos de luces y vis-
tas —arts. 580 a 585 CC—, derecho 
a la tranquilidad— como en SAP Ma-
drid 12-11-1974113—, etc.).

B. LAS TENENCIAS INTERMEDIAS

Cataluña prevé para finales de 2014 ó 
2015 una modificación de su Código Civil 
por la que se introducen dos nuevas formas de 
propiedad pensadas para facilitar el acceso a 
la vivienda, aunque también podrán utilizarse 
para otros bienes inmuebles y bienes muebles 
identificables: la propiedad compartida y la 
propiedad temporal114.

Basadas en experiencias en el Reino Unido 
y en los Países Bajos, y siguiendo la orienta-
ción de la reciente Directiva 2014/17/UE, las 
denominadas “tenencias intermedias” suponen 
un cambio estructural del concepto de propie-
dad no visto desde tiempos de Napoleón en 
nuestro derecho civil. Se trata de combinar las 
ventajas de la propiedad (estabilidad) con las 
del alquiler (asequibilidad y flexibilidad). Del 
mismo modo, van dirigidas especialmente a 
aquellas familias que no contemplan el alquiler 
como su forma de tenencia pero que tampoco 
pueden recurrir al mercado de propiedad ple-
na sin sobreendeudarse o por falta de financia-
ción. Por ambos aspectos pueden considerarse 
como “intermedias”.

Visto lo sucedido con la crisis que ya lle-
vamos arrastrando siete años, no parece con-
veniente dejar el pleno dominio como única 
forma de tenencia estable (que permita crear 
un proyecto de vida sin depender de otra per-
sona, básicamente) de acceso a la vivienda. Por 
su parte, la Directiva 2014/17/UE no permite 
a las entidades de crédito conceder préstamos 
hipotecarios a aquellos que no los puedan 
devolver. Lo que parece, a priori, una buena 
medida, va a dejar a muchas familias fuera del 
mercado de la vivienda en propiedad, es decir, 
en la inestabilidad de la Ley 4/2013. Pues bien, 
Cataluña se establece como pionera en legislar 
dos nuevas formas de dominio que permitan 

fraccionar el mercado, ofreciendo tenencias es-
tables y asequibles.

La propiedad compartida consiste esen-
cialmente en una adquisición progresiva del 
dominio de la vivienda, de manera que el ad-
quirente lo es inicialmente de una parte de la 
vivienda (por ejemplo, un 25%; un 5% con 
recursos propios y un 20% mediante financia-
ción externa) y por el resto (75%) paga una 
renta al vendedor. El comprador se considera 
propietario a todos los efectos de la vivienda 
desde el primer momento, participando en las 
reuniones de la comunidad de vecinos, adap-
tando el inmueble a sus necesidades (sin poder, 
claro, alterar su sustancia), usándolo y disfru-
tándolo en exclusiva y pudiendo disponer de la 
parte del mismo que ya tiene, tanto inter vivos 
como mortis causa. También tiene el derecho 
a ir adquiriendo sucesivos porcentajes de pro-
piedad del inmueble (de 10% en 10%, como 
mínimo), bien siguiendo un plan pactado (con 
el vendedor y/o con la entidad financiadora) o 
bien libremente hasta 99 años. A cambio, paga 
todos los gastos. El vendedor, por su parte, se 
limita a cobrar la renta y tiene una acción para 
evitar el empeoramiento sustancial del inmue-
ble.

La propiedad temporal permitirá adqui-
rir un inmueble por un número de años de-
terminado (entre 6 y 99 años), es decir, por 
el tiempo que realmente lo necesite el com-
prador. Durante ese tiempo, el adquirente es 
propietario a todos los efectos, incluyendo su 
uso y disfrute en exclusiva y su posibilidad de 
enajenación sin límites tanto inter vivos como 
mortis causa. El vendedor tiene el derecho a re-
cuperar el inmueble gratuitamente una vez ex-
pirado el plazo, a enajenar dicha expectativa de 
recuperación (que vale más cuanto más tiempo 
pasa) y a ser compensado en caso de deterioro 
negligente del inmueble. La propiedad tem-
poral es una forma de tenencia esencialmente 
antiespeculativa, dado que vale menos cada día 
que pasa.

La propiedad compartida y la propiedad 
temporal, además, se pueden combinar. Am-
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bas provocan un fraccionamiento del dominio, 
diversificando así los precios, colaborando a la 
asequibilidad de la vivienda, sin perder estabi-
lidad. De este modo, ¿cuánto costará una vi-
vienda que se adquiere progresivamente y solo 
por el número de años que se necesita? Desde 
luego, el esfuerzo familiar para su adquisición 
queda sensiblemente reducido.

Se consiguen con ello externalidades muy 
positivas, como una auténtica mixtura social: 
en un mismo barrio o, incluso, edificio o esca-
lera, se encontrarán propietarios absolutos que 
han satisfecho por su vivienda 200.000€, otros 
que han satisfecho por ella 50.000€ y siguen 
adquiriéndola progresivamente y otros que la 
han adquirido por 30 años (tiempo por el que 
la necesitan) por 120.000€. Es decir, habrán 
podido estabilizar su tenencia (más que nece-
sario desde la reforma de los alquileres en la 
Ley 4/2013) gracias a la diversificación de la 
oferta, evitando el sobreendeudamiento. Al 
tiempo, son instrumentos ideales para llevar a 
cabo políticas públicas de vivienda, haciéndo-
las aún más asequibles. Así, se prevé ya su utili-
zación en el reciente Decreto catalán 75/2014, 
del Plan para el Derecho a la Vivienda.

Mientras que la mayoría de reformas legales 
a nivel estatal sobre el tema de la vivienda han 
venido siendo coyunturales (ej. moratorias, 
ayudas a pago del alquiler, etc.), esta reforma 
de las tenencias intermedias es esencialmente 
estructural, dado que pretende evitar futuras 
burbujas y sobreendeudamientos. No por ello 
dejan de tener utilidades en la situación actual: 
si ya he satisfecho, por ejemplo, el 15% de 
la hipoteca, ¿por qué no puedo llevar a cabo 
una dación en pago parcial de manera que 
el deudor consolide dicho 15% ya adquirido 
como propietario y por el resto siga pagando 
una renta, transformando así una propiedad 
absoluta en una propiedad compartida, con 
un esquema de acompañamiento para el total 
acceso al dominio en condiciones adecuadas?

Con las tenencias intermedias, pues, se 
abren nuevas posibilidades tanto para los ne-
cesitados de vivienda, como para todos los 

partícipes en el mercado inmobiliario. Vistas 
las ventajas de los primeros, para los promo-
tores —públicos y privados— o los titulares 
de diversas viviendas se les abre una tercera vía 
de negocio (al lado de la venta y del alquiler) 
por la cual pueden ir vendiendo progresiva o 
temporalmente sus inmuebles; y para las en-
tidades de crédito, en plena crisis de liquidez, 
ven como las hipotecas que concedan pueden 
verse sustancialmente reducidas. Se pretende, 
con ellas crear un tercer mercado inmobiliario.

5. CONCLUSIONES

El trabajo analiza las causas legales del 
origen y globalización de la crisis en Estados 
Unidos, que difícilmente se hubiese producido 
de contar aquél país con los elementos clave 
de un sistema moderno de crédito territorial: 
un fuerte Registro de la Propiedad, un siste-
ma bancario debidamente desarrollado y unos 
valores hipotecarios con un marco legal ade-
cuado. Al no darse esta combinación, sino pre-
cisamente la contraria, se generó la “tormenta 
perfecta” con la vivienda en propiedad y que 
ahora la está poniendo en riesgo y en cuestión, 
al menos como forma única de tenencia, en 
ausencia de alternativas reales.

De hecho, creo que hemos evidenciado 
una estrecha relación entre hipoteca y vivien-
da (título de este número de la Revista) a raíz 
del contexto actual: la crisis de 2007 se genera 
“por” la vivienda y acaba “contra” la vivienda. 
Es decir, todo lo que se altera a un lado de la 
relación (la más financiera, por ejemplo) afecta 
a la otra (la más relacionada con la vivienda 
como derecho humano) y viceversa. Al hablar-
se de la eliminación de la “súper acción de de-
vastación” del art. 5 LMH o de la introducción 
de la dación en pago universal, se pretende pri-
mar al deudor hipotecario ante la eficacia del 
mercado hipotecario. Al regularse la hipoteca 
inversa, sin embargo, se está primando el va-
lor económico de la vivienda, antes que el de 
quien la habita.
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36 Y si, al menos los juristas, no comprende-
mos el complejo concepto de “vivienda”, difí-
cilmente podremos identificar adecuadamente 
los problemas que la acechan ni dar con las 
soluciones. Es un error creer solo se hace “po-
lítica de vivienda” con las normas clásicas de 
derecho administrativo (valgan por todas, los 
sucesivos planes nacionales de vivienda, con 
sus ayudas, requisitos, etc.), sino que también 
con la Ley Hipotecaria, la LEC, la LAU y con 
el mismo Código Civil. Y, quizás, la actual 
situación que arrastramos desde 2007 a nivel 
español, pero también en gran parte del mun-
do, deba hacernos reinterpretar, cuando no 
enmendar, dicha normativa para aproximarla 
a la vivienda que, en tanto que derecho hu-
mano y lugar de desarrollo muchos derechos 
fundamentales (intimidad, libre desarrollo de 
la personalidad, libertad), es merecedora de 
mayor protección, separándola claramente del 
resto de bienes inmuebles (donde se halla cla-
sificada tradicionalmente). De lo contrario, si 
sigue hallándose solo de forma parcheada (ej. 
concepto de “vivienda familiar”), incompleta 
(¿son suficientes las consecuencias de ser con-

siderada “vivienda habitual” en la escritura 
pública?) o extemporánea (ej. tardanza del Có-
digo Técnico de la Edificación) será (como ya 
lo está siendo) el derecho constitucional (33.2, 
47, etc. CE) y los tribunales internacionales 
(TJUE y TEDH) los que se van encargando, 
progresivamente, de ir acotando y reinterpre-
tando nuestro derecho privado.

A ello se suma la duda de si la vivienda en 
propiedad seguirá siendo o no la única alter-
nativa real a acceder a una vivienda. La fra-
gilidad del arrendatario tras la Ley 4/2013 y 
los “usos” que se le está dando a la hipoteca 
inversa y las externalidades que poco a poco 
se van estudiando (con claras evidencias para 
el caso español en cuanto al paro, la falta de 
movilidad laboral o la falta de emprendeduría) 
de tener una gran cantidad de vivienda en pro-
piedad sin alternativas reales, ponen a nuestro 
“sistema de tenencias de vivienda” en jaque, 
al no haber conseguido superar, en siglos, el 
binomio propiedad-alquiler. Cataluña preten-
de romperlo en breve mediante las tenencias 
intermedias.
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37. En este sentido, el art. 25.1 de la Ley 1/2010, de 8 de marzo, de vivienda de Andalucía (BOJA núm. 54, 19-3-
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pormenorizado el residencial o tenga autorizado el uso residencial mediante la correspondiente licencia urbanística 
de cambio de uso en suelo clasificado como urbano o urbanizable. Lo anterior se entenderá sin perjuicio del deber de 
solicitar dichas autorizaciones” (art. 7.1); la Ley Foral 10/2010, de 10 de mayo, del Derecho a la Vivienda en Navarra 
(BOE núm. 132, 31-5-2010, p. 46893) define la vivienda para actuar sobre las viviendas deshabitadas de forma simi-
lar: “toda edificación que, por su estado de ejecución, cuente con las autorizaciones legales para su efectiva ocupación 
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licencia urbanística de cambio de uso, en suelo clasificado como urbano o urbanizable. Lo anterior se entenderá sin 
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a la Vivienda en Cataluña (BOE núm. 50, 27-2-2008, p. 11653) la define como “toda edificación fija destinada a 
que residan en ella personas físicas o utilizada con este fin, incluidos los espacios y servicios comunes del inmueble 
en el que está situada y los anexos que están vinculados al mismo, si acredita el cumplimiento de las condiciones de 
habitabilidad que fija la presente Ley y la normativa que la desarrolle y cumple la función social de aportar a las per-

http://content.time.com/time/specials/packages/completelist/0,29569,1877351,00.html
http://content.time.com/time/specials/packages/completelist/0,29569,1877351,00.html
http://www.bloomberg.com/news/2014-04-09/s-p-moody-s-say-calpers-looking-for-ratings-scapegoat.html
http://www.imf.org/external/pubs/ft/gfsr/2009/01/pdf/text.pdf
http://www.aigcorporate.com/GIinAIG/owedtoUS_gov_new.html
http://www.aigcorporate.com/GIinAIG/owedtoUS_gov_new.html


TE
O

RD
ER

 
20

14
, N

º 1
6,

 P
Á

G
S.

 1
0-

36

31

sonas que residen en ella el espacio, las instalaciones y los medios materiales necesarios para satisfacer sus necesidades 
personales ordinarias de habitación”.

38. Vid infra.

39. D 14-2-1947, BOE núm. 106, 16 de abril.

40. Vid. infra. Los riesgos que precisamente esto comporta.
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podrá o deberá acreditarse tal extremo”, lamentándose de que sí existe en el ámbito del derecho fiscal e indicando que 
“no existe tal definición de vivienda habitual particularizada a los efectos de la normativa de ejecución hipotecaria” y 
tiene que recurrir a la interpretación “gramatical y finalista” de la norma (Ley 1/2013). En cualquier caso, no tiene un 
concepto unitario y común en la normativa para recurrir a él.

42. RTC 2013\188.

43. Demanda 25446/2006.

44. Ver la estadísticas de la Mortgage Bankers Association en http://www.mbaa.org/ResearchandForecasts/Pro-
ductsandSurveys/NationalDelinquencySurvey.htm (visitado el 22-7-2011).
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Núm. 1, septiembre 2011, p. 6.
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http://dro.dur.ac.uk/8457/1/8457.pdf?DDC117+DDC71+DDD19+DDC108+jjph66.
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PEAN COMMISSION-ENPLOYMENT, SOCIAL AFFAIRES AND INCLUSION DG, Pilot project – Promot-
ing protection of the right to housing – Homelessness prevention in the context of evictions, Ref. VC/2013/0611) 
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50. FOX O’MAHONY, Lorna, Conceptualising Home: Theories, Law and Policies, Hart Publishing, 2007, pp. 132-
180.
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ETHOS (European Typology on Homelessness and Housing Exclusion) elaborada por FEANTSA (disponible en: http://
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52. De hecho, la traducción oficial de la CE al inglés utiliza el término “housing” en lugar del de “home” (http://
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truido para ser habitado por personas”.

53. RJ 1990\6566.

54. RJ 1984\495.

55. RTC 1983\359 AUTO.

56. JUR 2006\190875.

57. General Comment No. 4: The Human Right to Adequate Housing (Art. 11(1)), Report of the U.N. Committee on 
Economic, Social and Cultural Rights, 6th Sess., 114-20, U.N. Doc. E/1992/23 (1991). Muchos otros documentos 
internacionales se refieren al concepto de “vivienda adecuada”, como el art. 25 de la Declaración Universal de los 
Derechos Humanos 1948 o el art. 11 del Pacto Internacional de los Derechos Económicos, Sociales y Culturales de 
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68. Ver en este mismo ejemplar NASARRE, GARCÍA y XERRI, “¿Puede realmente …”.

69. Ver STS 30-10-2008 (RJ 2008\6924; paso de comodato a precario de la nuera del propietario tras el divorcio 
del hijo de éste).

70. JUR 2008\353556.

71. AC 2013\726.

72. Estos casos se analizan con más detenimiento en NASARRE AZNAR, Sergio, “‘Robinhoodian’ courts’ decisions 
on mortgage law in Spain”, International Journal of Law in the Built Environment, 2015, en prensa.

73. Ver una discusión a nivel europeo en VAN DER MERWE, C. (ed.), Condominium, Trento Project, Cambridge, 
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74. Arts. 42.6 y 7 Ley catalana 18/2007, 28 diciembre, sobre el derecho a la vivienda (DOGC 9-1-2008, núm. 5044, 
p. 1609), aunque estos preceptos fueron derogados a finales de 2012. Disposición Adicional 2ª del DL de Andalucía 
6/2013, 9 abril, de medidas para asegurar el cumplimiento de la Función Social de la Vivienda (BOJA núm. 69, 11-4-
2013, p. 67), cuyos efectos quedaron en suspenso por el TC en enero de 2014. Navarra también implementó una 
normativa parecida a la andaluza en 2013, en concreto, el art. 7 de la Ley Foral 24/2013, de 2 de julio, BOE núm. 
179, 27-7-2013, p. 55108, que añade la Disposición adicional décima —Declaración del interés social a efectos de 
expropiación forzosa de la cobertura de necesidad de vivienda de personas en especiales circunstancias de emergencia 
social— a la Ley 10/2010), y que también ha sido suspendida por el TC.

75. En defecto de pacto, el lugar de pago será el del domicilio del deudor.

76. Salvo que la Ley disponga otra cosa, la competencia territorial corresponderá al tribunal del domicilio del deman-
dado y si no lo tuviere en el territorio nacional, será Juez competente el de su residencia en dicho territorio.

77. DOGC no. 5677, 23-7-2010.

78. BOE no. 285, 29-11-2006, p. 41734. Establece que “se considerará vivienda habitual aquella en la que el con-
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