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Regulación Financiera  

Resistencia hipotecaria 
Expansión 

Ana Rubio 

Si para algo debieran servir las crisis económicas es para que todos aprendamos de nuestros errores. Una vez 
pasados los peores momentos, hace tiempo que debiéramos estar pensando en cómo arreglar lo que no funcionó 
y en cómo preservar lo que sí lo hizo. En el motor de un coche hay que cambiar las piezas que fallan, pero no 
necesariamente todas. En el mercado hipotecario español hay muchas piezas que arreglar, eso es indudable, pero 
también se debería reconocer que muchas otras funcionaron bien. De hecho, a pesar de la importante crisis que 
sufrió la economía española y de que el desempleo aumentara por encima del 25%, el mercado hipotecario ha 
mostrado una significativa resistencia.  

Por ejemplo, la tasa de mora de las hipotecas no ha superado la barrera del 7% en los peores momentos de la 
crisis, frente a países como Irlanda, donde superó el 20%, o frente a otras carteras, como la de créditos a las 
empresas constructoras o inmobiliarias españolas, que sobrepasó el 35%. Además, las hipotecas españolas han 
posibilitado que tengamos uno de los mayores porcentajes de vivienda en propiedad de Europa, pues alrededor 
del 80% de las familias españolas son propietarias de su vivienda, frente al 70% de la UE o el 50% de Alemania. Y 
esto se consiguió a un precio reducido en comparativa internacional. Actualmente, el saldo vivo de hipotecas 
español tiene un precio de los más reducidos de Europa, de alrededor del 1,2%, frente a una media en la zona del 
euro cercana al 2,1%.  

Detrás de esta resistencia están una amplia variedad de factores, como la fuerte competencia que ha 
caracterizado a nuestro mercado, la prudencia en la concesión de gran parte de la cartera o las medidas para 
aliviar la carga de la crisis en los deudores vulnerables (renegociaciones, Código de Buenas Prácticas, reforma de 
la ley de insolvencia…). Pero también jugó un papel fundamental el que la mayoría de nuestras hipotecas, más del 
90%, sean a tipos de interés variable. Y este peso tan elevado de los tipos variables durante esta crisis ha 
supuesto una ventaja fundamental para la resistencia de las hipotecas españolas. Aunque inicialmente este factor 
fue considerado una fuente de vulnerabilidad, el que en la crisis los tipos de interés oficiales se redujeran hizo de 
los tipos variables un factor muy positivo para la estabilidad financiera.  

Sin embargo, tener un mercado tan sesgado hacia los tipos variables, que no es lo normal en Europa, puede ser 
una vulnerabilidad si en el futuro nos encontramos con otro tipo de crisis en la que los tipos oficiales no se reducen 
tanto. España está corrigiendo esta situación, y hoy en día las hipotecas concedidas son un 60% a tipo variable y 
un 40% a tipo fijo. Esto está haciendo que el tipo de concesión se esté elevando ligeramente. Eso sí, para que el 
banco pueda asegurarse que obtiene fondos para prestar a un plazo tan largo y a un tipo dado es importante que 
los repagos anticipados no sean muy elevados o se compense por ellos, por lo que en países como Alemania 
están penalizados. 

La nueva ley hipotecaria, en la que se está trabajando en España, puede tener un efecto positivo muy importante 
si consigue aumentar la seguridad jurídica, que se ha visto mermada recientemente. Esto desincentiva al mercado 
y a la obtención de financiación para seguir concediendo hipotecas.  

Es importante que esta ley alcance un equilibrio en cuanto a los derechos de bancos y clientes, sin que se 
desincentive ni la oferta ni la demanda. Un menor desarrollo del mercado hipotecario perjudicaría a los clientes, y 
potencialmente más a los jóvenes o a los que tengan menos recursos, que se verían abocados a un mercado de 
alquiler que actualmente es muy costoso en algunas zonas. Los bancos no pueden predecir con total certeza si un 
cliente será moroso en el futuro, y es posible que se endurezcan las condiciones para clientes que serían buenos 
pagadores.  

En definitiva, es fundamental preservar una de las fortalezas que España ha mostrado durante la crisis. 
Arreglemos las piezas que fallan del motor y conservemos las que funcionan, y así será mejor en un futuro.   
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