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SI MOHAMMED AZIZ HUBIESE SIDO CHILENO:  
EL ROL DEL DERECHO EN LA INCLUSIÓN 

FINANCIERA Y LA PROTECCIÓN DE LOS DEUDORES 
HIPOTECARIOS DESDE EUROPA A CHILE 

IrIna Domurath*

Abstract
Este artículo explora el rol que tiene el derecho en la expansión de 
la propiedad sobre la vivienda y la protección del sobreendeuda-
miento en los créditos hipotecarios. Se argumenta que la dimen-
sión que tiene el derecho en el acceso, que tiene que ver con am-
pliar la inclusión financiera de los consumidores a los mercados 
financieros, está más desarrollada que su dimensión protectora, 
que consiste en proteger a estos consumidores del sobreendeuda-
miento. Un caso sobre el punto es el caso Aziz del Tribunal de Jus-
ticia de la Unión Europea (TJUE). Se demuestra que la inclusión 
financiera es un concepto falaz, si no es acompañado de medios 
para la protección frente a riesgos inherentes. En último término, 
el objetivo de la inclusión financiera y social, la democratización 
del crédito no se logra, y la propiedad sobre la vivienda se pone en 
riesgo. Si bien el énfasis del artículo se centra en el marco regulato-
rio europeo, se concluye con algunas reflexiones comparativas so-
bre el derecho chileno, para responder a la pregunta: ¿qué habría 
pasado si Mohammed Aziz hubiese sido chileno?

Palabras clave: Inclusión financiera, sobreendeudamiento, derecho hipotecario, derecho 
del consumidor, derecho europeo, derecho chileno.

I. INTRODUCCIÓN

En julio de 2007, Mohammed Aziz celebró un contrato de mutuo garantiza-
do con una hipoteca otorgada por un banco español. El monto garantizado era de 
138.000 euros, pagaderos en cerca de 400 cuotas por un período de más de 30 años. 
El señor Aziz tenía un salario mensual fijo de 1.341 euros, y las cuotas mensuales 
ascendían a más de la mitad de su ingreso mensual.1 El señor Aziz pagó el crédito 
por 10 meses, hasta que perdió su trabajo. Después de intentar infructuosamente que 

* University of  Amsterdam, Holanda (irina.domurath@posteo.de). Artículo recibido el 19 de abril de 
2019, y aceptado para su publicación el 31 de mayo de 2019. Traducción de Alberto Pino Emhart.

1  CJEU, 14/03/2013, C-415/11 Mohamed Aziz v Caixa d’Estalvis de Catalunya, Tarragona i Man-
resa (Catalunyacaixa) (2013), ECLI:EU:C:2013:164; los hechos del caso pueden consultarse en los 
parágrafos 18 - 31, y la opinión de AG Kokott en C-415/11 (Aziz).
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el señor Aziz siguiera pagando, el banco persiguió el crédito judicialmente. En un 
remate judicial realizado en julio de 2010, ninguna oferta fue recibida. El tribunal 
concedió la apropiación de la propiedad al cincuenta por ciento de su valor. El señor 
Aziz fue desalojado de su casa y, como consecuencia de una particularidad del dere-
cho español, siguió siendo responsable por el pago del remanente del crédito.

Este caso, que condujo a una de las decisiones más importantes del Tribunal de 
Justicia de la Unión Europea (TJUE) desde la crisis financiera de 2008, ilustra acerca 
de dos fenómenos conectados en nuestros tiempos: la propiedad de la vivienda y la 
inclusión financiera. Actualmente, la propiedad privada de la vivienda es probable-
mente una de las instituciones sociales más amplias en la vida moderna. A partir 
del surgimiento de los derechos humanos y políticos con la Revolución Francesa, la 
propiedad privada de la vivienda ha sido considerada un pilar de la libertad indivi-
dual.2 Apoyado por el desarrollo del mercado financiero, que permite aumentar la 
inversión en bienes inmuebles, el endeudamiento privado para la adquisición de una 
vivienda se ha convertido en un lugar común. Al mismo tiempo, la crisis financiera 
de 2008 y casos como el del señor Aziz nos han recordado que el dominio privado de 
la vivienda no puede darse por sentado, y que más frecuentemente que no, se funda 
en el pago de un crédito hipotecario. Las repercusiones sociales de una “propiedad 
de la vivienda fallida” difícilmente pueden ser subestimadas. 

Este artículo explora el rol del derecho en este desarrollo, con un énfasis en lo 
que ha ocurrido durante las últimas décadas. Se basa en el supuesto que el derecho 
afecta la expansión del crédito hipotecario. Del mismo modo, frente al escenario 
propuesto por la crisis financiera de 2008, se sostiene que también debe proveerse de 
herramientas para proteger a los deudores hipotecarios del sobreendeudamiento. Ar-
gumento que el marco normativo vigente actualmente enfatiza, el acceso al crédito 
hipotecario a expensas de la protección del sobreendeudamiento.

El argumento se despliega mediante dos pasos principales. En primer lugar, el 
artículo describe el desarrollo de la economía política de la propiedad de la vivienda 
y la expansión de los créditos hipotecarios, y explica la falacia de sus supuestos bási-
cos (II). Y en segundo lugar, se examina con mayor detalle el rol del derecho en este 
desarrollo con un foco en las reglas vigentes del derecho de la Unión Europea (III), 
tanto del derecho regulatorio como del derecho contractual (III.1). En este punto, 
veremos que, mientras el marco regulatorio del derecho europeo claramente enfatiza 
el ámbito de la disponibilidad para el acceso a créditos hipotecarios para los consu-
midores (III.2), desatiende los elementos de resguardo necesarios para proteger a los 
deudores hipotecarios del sobreendeudamiento (III.3). Las causas más relevantes de 
sobreendeudamiento -la falta de medios financieros y el advenimiento de eventos 
imprevistos- no son tomados en cuenta para el diseño de las principales normas sobre 
la supervisión de los mercados financieros, las evaluaciones de solvencia económica 
[creditworthiness assessments] (CWA), y el control de cláusulas abusivas. Como conse-
cuencia, estas normas no pueden garantizar la propiedad privada sobre la vivienda. 

2  Para una poderosa refutación de este supuesto, véase matteI (2014).
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El artículo finaliza con algunos comentarios que comparan el marco regulatorio eu-
ropeo con las normas chilenas más pertinentes, esbozando una imagen diferenciada 
de la protección de los deudores hipotecarios en Chile (IV).

II. LA POLÍTICA ECONÓMICA DE LA PROPIEDAD SOBRE LA 
VIVIENDA Y LOS CRÉDITOS HIPOTECARIOS 

2.1. La retirada de los estados de bienestar: El caso del derecho a la vivienda 
Durante las últimas décadas, los Estados a lo largo de todo el mundo se han 

retirado de la provisión directa de bienestar a sus ciudadanos. El envejecimiento de la 
población y las tasas altas de desempleo ejercen presión sobre los sistemas públicos de 
salud y de pensiones, así como los presupuestos en seguridad social. Con el despliegue 
de ideas neoliberales, los Estados han intentado limitar los presupuestos públicos me-
diante recortes en la política social. Actualmente vivimos en una política económica 
con Estados de bienestar subdesarrollados, en los cuales los gobiernos confían cada 
vez más en beneficios dirigidos, grandes transferencias de la responsabilidad al sector 
privado y cambios en las reglas para la elegibilidad de los beneficios.3 Las políticas han 
ido aumentando el énfasis en la agencia individual, por ejemplo respecto al empleo 
y la búsqueda de trabajo, y en los requisitos para obtener beneficios por desempleo.

En la misma línea general de la escuela de pensamiento alemana-austríaca or-
doliberal, el rol del Estado en este proceso de privatización reside en poner en su lu-
gar las regulaciones institucionales y legales que liberan al mercado de distorsiones.4 
En esta tradición, la escuela de Chicago aboga por minimizar las intervenciones del 
Estado en los mercados.5 Bajo esta postura, la intervención estatal en los mercados 
debiera ser reducida y las industrias que eran previamente del sector público debie-
ran ser privatizadas y sujetas al control de las fuerzas del mercado.6 Para poder darle 
legitimidad al recorte de las políticas sociales, los gobiernos persuaden a sus votantes 
de que las pérdidas inferidas en algunos de ellos pueden aun aparecer como una pro-
posición electoralmente atractiva.7 Para este fin, utilizan la teoría económica como 
una especie de soporte que les ayuda a convencer a los votantes de que el recorte en 
el presente los llevará a futuras recompensas.8

3  Castles et al. (2010).

4  rose (1999).

5  Defendido de manera más relevante por FrIeDman (2002). La cercana conexión entre las escuelas 
austríacas y de Freiburg es llevada a cabo, no exclusivamente pero de manera más importante, 
por Friedrich hayek, quien trabajó no solo en Freiburg y Viena, sino también en Chicago. Luego 
conoció también al dictador chileno Augusto Pinochet. 

6  FulCher (2004), pp. 49-50.

7  PIerson (1996), p. 242.

8  La teoría económica clásica de la elección y la teoría del agente principal son las más utilizadas. 
Ambas plantean que las compañías privadas operan más eficientemente que las compañías 
administradas por entes públicos. Parker (1998), pp. 30-31. En este sentido, la teoría económica 
es un medio poderoso para apoyar el establecimiento de las “expectativas ficticias” relativas a una 
narrativa de un futuro imaginado. BeCkert (2016); BeCkert (2019). 



Irina Domurath72

LA
TI

N
 A

M
ER

IC
AN

 L
EG

AL
 S

TU
DI

ES
   

   
Vo

lu
m

en
 5

 (2
01

9)

Las finanzas son el “conductor” de los esfuerzos de privatización.9 Confiando 
en los mercados financieros, los gobiernos proveen de recursos financieros a benefi-
ciarios en la cumbre de la pirámide social y luego les venden activos públicos a cam-
bio de esos recursos, convirtiendo con ello el bienestar público en bienestar priva-
do.10 La narrativa consiste en sostener que la acumulación de activos privados ejerce 
presión para buscar oportunidades de inversión, ofreciendo un alivio al presupuesto 
público y al mismo tiempo proveyendo de oportunidades para los dueños de los ac-
tivos privados. La expansión del crédito es el factor más importante en la situación 
financiera de los ciudadanos.11

La propiedad de la vivienda es un problema central en este contexto. Los de-
sarrollos del sector inmobiliario, con variaciones entre los Estados, han seguido la 
misma tendencia del aumento en la privatización y comodificación a lo largo del 
mundo. Mientras que el sector inmobiliario en Estados Unidos era ampliamente 
dominado por la propiedad privada de la vivienda, programas extensos de vivienda 
social coexistieron en paralelo de la propiedad privada de la vivienda en Europa.12 
Especialmente después de la Segunda Guerra Mundial, se desarrollaron programas 
de vivienda pública más orientados al bienestar en muchos países de Europa. Sin 
embargo, durante la década de 1970, se comenzó a desplegar una tendencia con-
vergente. Sin perjuicio de las diferencias nacionales, los Estados europeos redujeron 
incrementalmente su involucramiento en los sectores inmobiliarios, confiando cada 
vez más en desarrollos del mercado liderados por instituciones financieras.13 Para 
promover la propiedad privada de la vivienda, los Estados adoptaron múltiples me-
didas para favorecer el acceso a recursos financieros, desde subsidios al acceso más 
abierto para obtener créditos hipotecarios. En conjunto con subsidios a la propiedad, 
como deducciones de impuestos, subsidios a los intereses y tasas de intereses bajas, 
el acceso abierto a créditos hipotecarios permitió a los individuos tener acceso a la 
vivienda en mercados privatizados, no teniendo con ello que confiar en el gobierno 
para que les provea una vivienda (a un valor asequible).

Ahora bien, la propiedad privada de la vivienda es considerada como un ob-
jetivo de bienestar,14 y un sustituto de otros mecanismos de bienestar otorgados por 
el Estado.15 Discutiblemente, los pensionados que son dueños de su propia vivienda 
necesitan niveles más bajos de pensiones proveídas por el Estado. Como consecuen-
cia, los Estados podrían disminuir su gasto en prestaciones sociales para las personas 

9  huFFsChmID (2009).

10  huFFsChmID (2009), pp. 49, 53-54.

11  ComParato (2018).

12  harloe (1995), p. 211.

13  eDgar et al. (2002), p. 2; también: logemann (2012).

14  Conley y gIFForD (2006), p. 58.

15  Conley y gIFForD (2006), p. 75, aunque los autores no comprueban evidencia de una decisión 
consciente del Estado para promover la propiedad de la vivienda sobre programas de bienestar.
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mayores.16 Más aun, la propiedad de la vivienda juega un rol fundamental en la 
redistribución del ingreso dentro del ciclo de vida de los individuos,17 reduciendo la 
laguna que existe entre los ingresos promedio de los jubilados y las rentas promedio 
de la población total.18 Por lo tanto, la riqueza privada es considerada como una he-
rramienta para la protección social, en un contexto en el que la actividad estatal para 
mitigar la desigualdad (mediante prestaciones sociales) es escasa.19

El marco regulatorio que permite el financiamiento de los sectores inmobilia-
rios debe enfocarse en establecer un ambiente de mercado en el cual puede florecer 
la innovación financiera. Ello significa que debe permitirse la competencia para po-
der permitir la entrada al mercado a nuevos actores. Más aun, la desregulación es 
necesaria para que los actores competitivos busquen nuevos productos financieros 
para poder atraer consumidores. En la siguiente sección, veremos cómo la entrada 
al mercado de nuevas instituciones financieras y el desarrollo de nuevos vehículos 
financieros, como la securitización, fueron cruciales para permitir la expansión del 
crédito hipotecario tanto en Estados Unidos como en Europa. Al mismo tiempo, 
casos como el del señor Aziz muestran que la inclusión financiera y la expansión del 
crédito no necesariamente conducen a la satisfacción del bienestar social individual. 

2.2. La expansión falaz del crédito
En Europa, la narrativa política estableciendo la propiedad privada de la vi-

vienda y la expansión del crédito como objetivos de política es planteada como in-
clusión social a través de la inclusión financiera.20 Una vez que un consumidor es 
incluido financieramente en el mercado común, el consumidor puede adquirir los 
bienes y servicios requeridos para la inclusión social. En Estados Unidos, es la “de-
mocratización del crédito” la que describe el fuerte crecimiento en el endeudamiento 
de las familias de bajos ingresos, y la que justifica que deba incentivarse en tanto 
se cree que el aumento de los activos no solo aumenta el bienestar individual (la 
vivienda, los vehículos, etc.), sino que también asegura una falta de involucramiento 
del Estado en la satisfacción del bienestar personal.21 De manera tal que en ambos 
lados del Atlántico, los Estados han incentivado incrementalmente la confianza en el 
endeudamiento personal y el consumo para el bienestar individual. De la mano del 

16  Conley & gIFForD (2006), pp. 11 y ss.

17  kemeny (2004), p. 2; Castles (1998), p. 12 con las siguientes referencias.

18  Castles (1998), p. 16.

19  Conley y gIFForD (2006), pp. 71-72.

20  Véase ComParato (2015); ComParato y Domurath (2015). 

21  olson (2003). “un resultado de los cambios en curso de los mercados financieros [incluyendo la 
desregulación, bajas tasas de intereses y el aumento de la competencia] ha sido la democratización 
del crédito. (…) Notablemente, el aumento más fuerte en la proporción de familias teniendo alguna 
deuda ocurrió en los dos quintiles más bajos en la distribución de ingresos”, y “los beneficios que 
la democratización del crédito ha permitido pueden (...) apreciarse al observar el crecimiento de 
consumidores que se encuentran en posesión de activos no monetarios, incluyendo propiedades, 
automóviles y empresas”. 
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financiamiento de la economía –esto es, la acumulación de las utilidades por medio 
de canales financieros por sobre el intercambio y la producción de commodities–,22 se 
espera ahora que los ciudadanos confíen en productos financieros como seguros, 
créditos de consumo e hipotecarios, e instrumentos de inversión financiera para la 
provisión de su propio bienestar.

Pero es preciso establecer que la lógica de la democratización del crédito y la 
inclusión social y financiera puede ser falaz. La expansión del crédito no es una ruta 
segura para la inclusión social y prosperidad, como hemos visto en el caso de Mo-
hammed Aziz. Mian y Sufi han descrito cómo la expansión del crédito en realidad 
implica una expansión a segmentos de la sociedad que previamente eran excluidos 
del crédito debido a un alto riesgo crediticio.23 Sin embargo, a través de la externa-
lización del riesgo crediticio, mediante la securitización, los bancos pueden otorgar 
créditos a individuos con capacidades reducidas de pago, sin quedar con un riesgo de 
posible incumplimiento. Bajo este sistema, la expansión del crédito inherentemente 
conduce a la inclusión de personas con reducidas capacidades de pago a los merca-
dos financieros.24 A pesar de que en Europa la securitización fue menos amplia, hay 
evidencia de estándares corrosivos para el otorgamiento de créditos, especialmente 
en los años previos a la crisis financiera.25 La corrosión de los estándares para otor-
gar créditos cumple el mismo propósito que la securitización: expandir el crédito a 
propietarios más pobres.

El hacer responsables a los ciudadanos de su propio bienestar no solo impli-
ca que ellos deban proveerse su propio bienestar, sino también que los ciudadanos 
deban soportar los riesgos que conlleva este bienestar auto-proveído. Sin embargo, 
estos riesgos son distribuidos desigualmente en los sistemas financieros. Si bien los 
bancos pueden securitizar el riesgo crediticio fuera de las planillas de balances, los 
deudores no pueden hacerlo. Así, los bancos pueden externalizar su riesgo por medio 
de innovaciones financieras –como ocurrió antes de la crisis financiera a través de 
la securitización–,26 pero los deudores tienen que soportar el cumplimiento de sus 
contratos hipotecarios y, con frecuencia, son desalojados de sus viviendas. Más aun, 
muchos bancos han recibido en ocasiones múltiples rescates, mientras que los deu-
dores individuales difícilmente tienen acceso a remisiones de sus créditos.27 A final de 
cuentas, es el deudor hipotecario, el propietario, quien debe absorber toda la pérdida 
de una posible caída de precios de las viviendas, mientras que el acreedor hipotecario 
es protegido mediante las demandas que se mantienen en contra del deudor.28

22  krIPPner (2005), p. 174.

23  mIan y suFI (2014).

24  aCemoglu et al. (2015), p. 567 con las referencias allí indicadas.

25  Domurath et al. (2014).

26  mIan & suFI (2014), pp. 101 y ss.

27  korCzak (2009). Para un análisis comparativo entre países sobre el acceso a procedimientos 
concursales individuales, véase ramsay (2017). 

28  Esta es la “dureza del crédito”, mIan y suFI (2014), p 14.
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El aumento del riesgo crediticio agregado se evidencia por el alto sobreendeu-
damiento de los consumidores, y el creciente aumento de las tasas de insolvencia du-
rante las últimas décadas,29 vinculado con costos de vida más altos, costos más altos de 
mantención de las viviendas y tasas más altas de riesgo de pobreza y exclusión social.30 
Entre las principales causas del sobreendeudamiento se encuentra la falta de capacidad 
para el pago, como por ejemplo en créditos de proporción alta con respecto al valor y 
deudores de valor neto bajo y la ocurrencia de eventos imprevistos como el desempleo, 
que pueden interrumpir el flujo de ingresos.31 Como una consecuencia del sobreen-
deudamiento, tanto Estados Unidos como Europa han visto una ola sin precedentes de 
desalojos de deudores de sus viviendas en el período posterior a la crisis financiera. En 
2016, con 2,3 billones de solicitudes de desalojos en Estados Unidos, Mark Desmond 
sostiene que dicho país está en presencia de una “crisis de desalojos”.32 En Europa, Es-
paña se vio especialmente afectada: hasta 2015, más de medio millón de personas han 
sido desalojadas.33 Pero a través de toda Europa, los Estados han luchado para lidiar 
con los deudores insolventes y para responder a la consiguiente crisis social en términos 
de los crecientes niveles de pobreza y falta de vivienda.34 Esto demuestra que la demo-
cratización financiera, como se denomina en Estados Unidos, o la inclusión financiera 
como se denomina en Europa, no conduce necesariamente a estándares de vida más 
altos, a un mayor bienestar, o a la inclusión social.

3. EL ROL DEL DERECHO: LA CONFIANZA EN  
LOS MERCADOS FINANCIEROS

En esta sección, desarrollaremos cuál debiera ser el rol del derecho en estos 
desarrollos. Se argumenta que el derecho cumple un rol doble. En primer lugar, con 
respecto a la expansión del crédito y el desarrollo de la inclusión financiera, y segun-
do, con respecto a la protección de los deudores del sobreendeudamiento. En ambas 
dimensiones, el derecho actúa como una herramienta de confianza de todos los ac-
tores financieros, incluyendo propietarios y bancos, en el sistema financiero como un 
mecanismo tanto generador de utilidades como de bienestar privado.

Para poder aumentar la confianza en el bienestar privado, los Estados necesi-
tan incentivar tanto las instituciones financieras como a sus ciudadanos para invo-
lucrarse en transacciones financieras. Deben incentivar a los ciudadanos para que 
adquieran los bienes y servicios que requieren en mercados privados para su propio 
bienestar a través de, entre otras cosas, los créditos. La gran mayoría de los indivi-

29  Domurath et al. (2014).

30  Para un panorama general, véase Domurath (2017), pp. 60-61.

31  Para un panorama, véase Domurath (2017), pp. 64 y ss.

32  Estos datos incluyen tanto propietarios como arrendatarios, véase www.evictionlab.org. También 
DesmonD (2017).

33  BuCk (2013); Ine (2014).

34  Véanse los estudios de casos en Domurath et al. (2014).
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duos confían en los créditos hipotecarios para adquirir sus propias casas. Por lo tanto, 
los Estados desregulan o flexibilizan los mercados financieros, discutiblemente per-
mitiendo la competencia e innovación, y facilitando el acceso a créditos de consumo 
e hipotecarios y otros productos financieros.

El principal problema detrás del incentivo a las transacciones financieras es el 
establecimiento de la confianza en los mercados. Actores confiados, especialmen-
te consumidores, son necesarios para la mantención de un sistema económico ca-
pitalista.35 Como consecuencia, son necesarios los resguardos institucionales para 
crear y mantener la confianza entre los actores económicos, como la confianza en 
el repago de los créditos y confianza en la estabilidad de las divisas y mercados.36 A 
fin de cuentas, las crisis financieras son crisis de confianza: en 2008, cuando los pri-
meros deudores hipotecarios comenzaron a no pagar sus créditos, sus casas fueron 
liquidadas como activos. La consiguiente caída en el mercado inmobiliario afectó 
la calidad de los instrumentos financieros respaldados por hipotecas. Los mercados 
comenzaron a dudar sobre los valores de los instrumentos y la solvencia de las ins-
tituciones emisoras.37

3.1. La regulación del mercado y el derecho de los contratos
Desde un punto de vista jurídico, los resguardos institucionales para la creación 

de la confianza son parte de la (macro) regulación del mercado y la (micro) regula-
ción del derecho contractual. Tanto el derecho de los contratos como la regulación 
son necesarios para crear y sostener la confianza en los mercados.38 En el ámbito de 
los créditos hipotecarios, esto significa que los gobiernos conducen a un marco legal 
para los mercados financieros que enfatiza la confianza, estabilidad y fuerte protec-
ción de los derechos de propiedad. De esta manera, los Estados pueden emplear su 
poder regulatorio para crear una demanda por créditos hipotecarios para los bancos 
comerciales.39 De acuerdo a la narrativa económica, la confianza en la estabilidad 
de los mercados financieros y el pago de los créditos incentivan la toma de riesgos 
necesaria para la expansión del crédito.

La importancia de la confianza en la macro-estructura de los mercados finan-
cieros se evidencia por las respuestas regulatorias posteriores a la crisis financiera. Por 
ejemplo, una respuesta regulatoria de los bancos centrales frente a la falta de confian-
za de los inversionistas en los mercados –como ocurre siempre en las crisis financie-
ras– es la inyección de liquidez de corto plazo en los mercados financieros. También 
son necesarios los rescates a los bancos para prevenir la insolvencia de la institución 
financiera y para preservar la confianza en los bancos centrales como prestamistas 

35  CrouCh (2009).

36  BeCkert (2013), pp. 331 y ss.; BeCkert (2016).

37  hellwIg (2009), p. 133.

38  BeCkert (2013); BeCkert (2016).

39  trumBull (2012a); trumBull (2012b).
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de último recurso. En la Unión Europea, como respuesta frente a la crisis, el Banco 
Central Europeo (BCE) ajustó sus tasas de interés para poder mantener la confianza 
en la estabilidad de los precios, intentó restaurar la confianza interbancaria cambian-
do sus políticas sobre el otorgamiento de créditos, y compró bonos.40 Todo ello sirvió 
para mantener la confianza en la estabilidad del sistema financiero, e incluso llevó al 
establecimiento de una Unión Bancaria bajo la supervisión del BCE.41

El derecho de los contratos también juega un rol fundamental en relación al 
acceso a los mercados financieros, incluyendo el mercado de los créditos de consu-
mo e hipotecarios, porque establece una estructura institucional que lleva a que los 
acreedores crean que el capital e interés adeudados por el crédito serán pagados.42 
De esta forma, todo el derecho contractual parte del principio pacta sunt servanda. 
Los contratos solo se celebran si el acreedor puede confiar en el cumplimiento del 
contrato, o en caso de incumplimiento por parte del deudor, en que podrá ejecutar el 
contrato. Este principio es de suma importancia en los contratos de larga duración: 
mientras más largo sea el período del contrato, habrá mayor inseguridad en relación 
al cumplimiento del contrato para el acreedor. Para poder mitigar esta inseguridad, 
la propiedad puede convertirse en una garantía para el caso de incumplimiento. La 
perspectiva de castigo sobre los deudores incumplidores a través de la ejecución del 
derecho real de hipoteca debiera disciplinar a los deudores para que cumplan. Esto 
le otorga al derecho contractual un rol fundamental en la expansión del crédito.

Al mismo tiempo, reconociendo la necesidad de mecanismos que protejan a los 
consumidores frente a los riesgos que implica la inclusión financiera si la propiedad 
privada de la vivienda va a llevarse a cabo, las normas jurídicas deben tender a la 
protección de los deudores. Utilizando el lenguaje de la Unión Europea, podemos 
sostener que la inclusión social a través de la inclusión financiera es una paradoja, 
y que la inclusión financiera debe incluir necesariamente la protección social.43 Por 
consiguiente, examinaremos ahora las principales normas para la expansión de los 
mercados del crédito y la protección de los deudores. Ambos roles del derecho serán 
analizados en las siguientes dos secciones, antes de trazar algunas posibles implican-
cias para el contexto chileno.

3.2. El acceso a los mercados: La expansión del crédito hipotecario
En esta sección, revisaremos con más detalle las normas adoptadas por los 

Estados para expandir el acceso a los créditos hipotecarios. Estas normas pueden 
clasificarse en perspectivas regulatorias que tienen que ver con el marco jurídico 

40  Para un panorama, stark (2009).

41  La supervisión única, resolución de los bancos, y garantías de depósito son consideradas 
fundamentales para la estabilidad financiera y la confianza en los mercados financieros de la Unión 
Europea. Para una visión general sobre los pilares la Unión de Bancos de la Unión Europea, véase 
https://www.ebf.eu/priorities/banking-supervision/banking-union/.

42  BeCkert (2016), p. 129.

43  También mICklItz (2010).
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para la operación de los mercados financieros y perspectivas contractuales que tienen 
que ver con la relación entre acreedores y deudores. Con respecto a la perspectiva 
regulatoria, describiremos primero los desarrollos más generales, para luego revisar 
con más detalle el marco regulatorio de la Unión Europea relativo a la protección 
del consumidor en mercados financieros. El énfasis será puesto no en la supervisión 
prudencial regulatoria que debiera asegurar la estabilidad del sistema financiero en 
general, sino en las normas relativas al riesgo crediticio individual de los deudores.

3.2.1. La regulación de los mercados financieros

Estados Unidos fue discutiblemente el primer país en darle un empuje al fi-
nanciamiento de su mercado inmobiliario. En respuesta a la Gran Depresión y su 
declive por largas décadas como una potencia económica global, Estados Unidos 
buscó recobrar su potencia económica. Necesitaba generar ingresos con los cuales 
financiar su déficit comercial,44 y establecer una demanda por deuda establecida en 
dólares americanos altamente valorizados.45 Se decidió que las industrias nacionales 
inmobiliarias y crediticias, y la compra de hipotecas a través de instituciones extran-
jeras cumplirían un rol fundamental en este ámbito.46 De esta manera, para poder 
incentivar los préstamos hipotecarios y expandir los mercados de los créditos hipote-
carios, la Housing Act de 1934 y la creación de la Federal Housing Administration le 
otorgaron cobertura de seguros a los acreedores privados por la pérdida en créditos 
para la rehabilitación de viviendas e hipotecas para nuevas casas; simultáneamente, 
se establecieron subsidios para la construcción de viviendas y políticas de planifica-
ción urbana que incentivaban la expansión de las actividades de las empresas inmo-
biliarias y constructoras.47 La Federal National Mortgage Association (Freddie Mae), 
la Federal Home Loan Mortgage Corporation (Freddie Mac), y la Government Na-
tional Mortgage Association (Ginnie Mae) introdujeron el crédito hipotecario estan-
darizado.48 Ellas trajeron hipotecas, las envolvieron y vendieron títulos de créditos 
respaldados por hipotecas en el mercado abierto, proveyendo de garantías para el 
pago prometido en los títulos crediticios.49 La securitización fue, de hecho, una de las 
innovaciones claves detrás de la integración del mercado financiero global,50 porque 
desconectó los mercados hipotecarios globalizados de los mercados inmobiliarios lo-
cales y sus vulnerabilidades a riesgos locales.51 Bajo este sistema, el énfasis no radica 
en la utilidad de otorgar un crédito a un consumidor individual, sino en la utilidad 
de la circulación global de un conjunto de hipotecas.

44  sChwartz (2012), p. 60

45  mIan y suFI (2014), p. 97

46  sChwartz (2012), pp. 54 y ss.

47  gotham (2012), pp. 32-35.

48  aalBers (2012), p. 10

49  hellwIg (2009), p. 146.

50  FlIgsteIn y haBInek (2014), p. 641.

51  mIan y suFI (2014), pp. 95-96.
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En la Unión Europea, a pesar de que muchos Estados miembros ya habían 
participado en el impulso del financiamiento de la vivienda, la expansión de los cré-
ditos se convirtió en una parte integral del establecimiento de un mercado interno 
durante la década de 1990. En este ámbito, el mercado hipotecario subprime era discu-
tiblemente mucho más pequeño y de seguro más diverso que el estadounidense. Sin 
embargo, los créditos hipotecarios fueron acompañados de bajas tasas de interés, el 
aumento de los precios inmobiliarios y un aumento de la liberalización e integración 
de los mercados financieros de la Unión Europea.52 La puntuación automatizada a 
través de oficinas crediticias y la movida a sistemas de precios basados en el riesgo 
también contribuyeron a una expansión del crédito. A nivel de la Unión Europea, la 
Directiva de Créditos al Consumo 2008/48/EC (DCC),53 adoptada justo antes de la 
crisis financiera, y la Directiva sobre Créditos Hipotecarios 2014/17/EU (DCH),54 
adoptada tras largas negociaciones siete años después de la crisis financiera, busca-
ban crear un mercado interno trasfronterizo a través de la facilitar la disponibilidad 
de créditos de consumo e hipotecarios.55 La Comisión Europea reconoce que la inte-
gración de los mercados hipotecarios de la Unión Europea es esencialmente dirigido 
por la oferta, poniendo énfasis en la libertad para el establecimiento de proveedores 
hipotecarios en otros Estados miembros.56

3.2.2. Derecho europeo del consumidor: El acceso a los mercados para con-
sumidores confiados

Más allá de la expansión (macro) regulatoria de los mercados hipotecarios, 
la Unión Europea también establece reglas relativas a (la dimensión micro de) los 
contratos crediticios. La legislación europea sobre hipoteca pertenece al ámbito 
del derecho de consumo. La legislación de consumo se basa ampliamente en los 
artículos 4(2) letra a) y el artículo 114 del Tratado sobre el Funcionamiento de la 
Unión Europea (TFUE),57 que tiene que ver con el establecimiento y funciona-
miento del mercado interno. Y desde el caso de Tobacco Advertisement, en el cual la 
CJEU rechazó una propuesta de directiva sobre la publicidad de productos del 
tabaco debido a que la principal preocupación por la salud pública no podría 
basarse en el artículo 114 TFUE, es claro que cualquier legislación basada en este 
artículo debe tener un objetivo genuino de mejorar las condiciones del mercado 
interno; la protección del consumidor solo puede ser un efecto secundario de 
dicha legislación.58 Por consiguiente, la Unión Europea actúa cuandoquiera que 

52  euroPean CommIssIon (2005), punto 5.

53  Directiva 2008/48/EC de 2008.

54  Directiva 2014/17/EU de 2014. La fecha para que los Estados miembros incorporaran la MCD 
en sus sistemas internos era el 21 de marzo de 2016. A estas alturas, todos los Estados miembros han 
implementado la directiva, véase anDerson y arroyo amayuelas (2018).

55  Preámbulo 4 CCD, Preámbulo 2 MCD.

56  euroPean CommIssIon (2007), punto 3.

57  Treaty on the Functioning of  the European Union of  2009, OJ C 326/47, 26.10.2012.

58  CJEU, 05/10/2000, C-376/98 Federal Republic of  Germany v European Parliament and Council of  the 
European Union (2000), ECLI:EU:C:2000:54.



Irina Domurath80

LA
TI

N
 A

M
ER

IC
AN

 L
EG

AL
 S

TU
DI

ES
   

   
Vo

lu
m

en
 5

 (2
01

9)

haya un peligro de obstrucción del mercado interno y movimientos trasfronterizos 
de bienes, servicios, personas y capitales.

El derecho del consumidor en la Unión Europea es dominado por estas consi-
deraciones. Para poder establecer un mercado interno que funcione, la Unión Euro-
pea necesita consumidores confiados. De esta manera, el estándar normativo para la 
protección del consumidor en el derecho europeo es el consumidor “razonablemente 
circunspecto”. Desde el famoso caso Mars,59 se supone que los consumidores en la 
Unión Europea sean autónomos, autosuficientes y bien informados cuando compran 
bienes y productos en los mercados internos. Son considerados y se supone que son 
actores racionales. Solo entonces podrían beneficiarse de las normas de protección 
de la Unión Europea.60 Por lo tanto, el marco jurídico del derecho del consumidor 
se orienta hacia proteger aquellos consumidores razonablemente circunspectos –este 
consumidor es el punto de referencia para la evaluación de los negocios con consu-
midores, como las prácticas comerciales y los contratos tipo–.

Para poder asegurarse que los consumidores puedan ser razonablemente cir-
cunspectos y bien informados, el derecho de la Unión Europea impone obligaciones 
de informar sobre los profesionales y permiten el control de las cláusulas abusivas 
de los contratos. El supuesto aquí es que los consumidores son las partes estructu-
ralmente más débiles en las relaciones contractuales con profesionales. La CJEU ha 
dejado claro en numerosas ocasiones que la posición débil de los consumidores se 
deriva tanto de su poder de negociación como de su nivel de conocimiento.61 Por 
consiguiente, las limitaciones a la libertad contractual tanto de la parte profesional 
“más fuerte” como de la del consumidor como parte “débil” son consideradas justi-
ficadas.62 En el ámbito de la protección financiera del consumidor, las normas de la 
Unión Europea interfieren con la libertad contractual por vía del requerimiento de 
revisar las capacidades de pago del deudor (las evaluaciones de solvencia económica 
[creditworthiness assessments], CWA), y a través de los requerimientos de información y 
el control de cláusulas abusivas.

i. Las evaluaciones de solvencia económica (ES)

La herramienta principal del acreedor para decidir si aceptar o no un crédito 
con un posible deudor es la evaluación de capacidad financiera. De hecho, los CWA 
han sido por mucho tiempo una parte integral de las operaciones bancarias. La 

59  CJEU, 06/07/1995, C-470/93 Verein gegen Unwesen in Handel und Gewerbe Köln eV v Mars GmbH (1995), 
ECLI:EU:C:1995:224, párrafo 24.

60  Esto hace que el consumidor “razonablemente circunspecto” sea el estándar normativo del derecho 
de consumo de la Unión Europea. Para una discusión diferenciada, véase wIlhelmsson (2004), 
InCarDona y PonCIBó (2007), Domurath (2013); mak (2013).

61  Por ejemplo en el caso CJEU, 09/11/2010, C-137/08 VB Pezügji Lizing Zrt v Ferenc Schneider (2010), 
ECLI:EU:C:2010:659, párrafos 27 y 46; CJEU 26/04/2012, C-472/10 Nemzeti Fogyasztóvédelmi 
Hatóság v Invitel Távközesi Zrt (Invitel) (2012), ECLI:EU:C:2012:242, párrafo 33.

62  honDIus (2004), p. 246.
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MCD le dedica un capítulo a las CWA. El artículo 18(1) del MCD establece que el 
acreedor estará obligado a realizar un “exhaustivo” CWA, tomando adecuadamente 
en cuenta los factores relevantes “para verificar que el futuro consumidor pueda 
cumplir sus obligaciones bajo el acuerdo del crédito”. El CWA debiera enfocarse en 
la capacidad del consumidor para cumplir sus obligaciones (Preámbulo 55 y artículo 
18(1) MCD). Dado que el CWA se realiza con frecuencia bajo la consulta de oficinas 
de créditos, que recopilan y resguardan datos relativos a las obligaciones comerciales 
y responsabilidades de los consumidores, el artículo 20 hace que sea obligatorio el 
acceso no-discriminatorio a las bases de datos de las oficinas de crédito y al monito-
reo del cumplimiento de los consumidores con las obligaciones a lo largo de la vida 
del contrato. Finalmente, el artículo 18(5) letra (a) de la MCD estipula que el crédito 
solo deberá estar disponible para el consumidor si el CWA indica que el consumidor 
será capaz de cumplir sus obligaciones financieras asumidas con la contratación del 
crédito. Dado que la CCD no contiene una disposición como esta, podemos asumir 
que la inclusión de estas disposiciones en la MCD fue influenciada por la prevalencia 
de prácticas sobre optimistas antes de la crisis financiera.

Los acreedores por largo tiempo han desarrollado una expertise en el análisis y 
monitoreo de los deudores. Por lo tanto, se considera que debieran suprimir algunos 
de los déficits cognitivos de los acreedores.63 Ellos recopilan información histórica 
de los pagos y de las cuentas de los consumidores, organizan y administran la infor-
mación acerca del desempeño de los deudores, y le proveen a la industria crediticia 
de informes previos a la celebración del contrato de mutuo.64 De manera tal que las 
CWA le permiten a los acreedores tener una visión más completa de la exposición 
total a la deuda de un individuo.65 Adicionalmente, las oficinas de crédito que son 
frecuentemente utilizadas por los acreedores para realizar sus evaluaciones de sol-
vencia contribuyen a reducir la selección adversa y a detectar los deudores que están 
sobre comprometidos.66 La teoría económica las considera como designadas para 
eliminar las asimetrías de información que supuestamente existen con respecto tanto 
a la capacidad y voluntad de pagar el crédito por parte de los deudores.67 Cuando se 
realizan diligentemente, los consumidores que se encuentran más debajo de un cierto 
umbral en términos de ingresos y riqueza, con capacidad insuficiente para poder 
pagar el crédito, no obtendrán el crédito.

Si bien es evidente que el objetivo de cualquier CWA es asegurarse que el cré-
dito será pagado, lo cual constituye el interés primario del acreedor (minimización 
del riesgo), resulta discutible plantearse si las CWA persiguen algún otro objetivo. En 
el caso Crédit Lyonnais, la CJEU interpretó el propósito de la evaluación de solvencia 
como el prevenir a los consumidores del riesgo de sobreendeudamiento e insolvencia, 

63  atamer (2011), p. 199.

64  FerrettI (2010), p. 1.

65  VanDone (2009), p. 77.

66  rona-tas (2015).

67  Por ejemplo: JaPPellI y Pagano (2002).
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y de protegerlos de contratar créditos que superen sus capacidades financieras.68 El 
preámbulo 3 de la MCD señala que la prevención del sobreendeudamiento de la 
vivienda forma parte del marco regulatorio de la Unión Europea en el ámbito de 
los créditos hipotecarios. También las referencias en el Preámbulo 55 y el artícu-
lo 18(3) de la MCD al valor de la propiedad garantizada pueden ser interpretadas 
como sosteniendo que las CWA también protegen al consumidor de la pérdida de 
la propiedad adquirida con el crédito. Sin embargo, podemos dudar de que esto sea 
un objetivo por sí mismo. El Preámbulo 3 de la MCD considera la prevención del 
sobreendeudamiento meramente como una herramienta para restaurar la confianza 
de los consumidores después de la crisis financiera. La narrativa consiste en sostener 
que las prácticas irresponsables de otorgamiento de créditos han socavado las bases 
del sistema financiero así como de la confianza de los consumidores y que, por con-
siguiente, la Unión Europea debe intentar prevenir el sobreendeudamiento de la 
vivienda. Por lo tanto, la prevención del sobreendeudamiento es instrumental para el 
cumplimiento de un objetivo mayor: restaurar la confianza de los consumidores en 
el mercado interno. A través de mejores evaluaciones de solvencia, los consumidores 
tendrán más confianza en el mercado interno y celebrarán más transacciones trans-
fronterizas, según este raciocinio.

ii. Las obligaciones de informar

Luego de la decisión de otorgarle un crédito a un futuro deudor, el banco le ofre-
cerá al consumidor un contrato estandarizado de crédito hipotecario. La MCD con-
tiene un largo catálogo de disposiciones relativas al suministro de información para la 
conclusión de un contrato de mutuo. Aquí, la MCD sigue la perspectiva general del 
derecho de la Unión Europea de protección del consumidor, que se basa en apoyar el 
mercado interno y asegurar la transparencia de las transacciones económicas.

Las transacciones comerciales deben ser transparentes para poder permitir la 
desregulación del mercado interno porque la liberalización del mercado a través de 
la competencia se asume que asigna los factores de producción de una manera ópti-
ma.69 Por consiguiente, la Unión Europea debe asegurar el libre flujo y transparencia 
de la información, una perspectiva sostenida firmemente desde el caso central Cassis, 
decisión en la cual la CJEU estableció que la “mayor transparencia de las transaccio-
nes comerciales” podría lograrse proveyendo de información adecuada al consumi-
dor.70 Con la ayuda de la información proporcionada, el consumidor confiado puede 
tomar una decisión informada acerca de si quiere comprar o no el producto en cues-
tión. Por lo tanto, toda la legislación de la Unión Europea de derecho del consumo 
incluye una gran cantidad de requerimientos de información para el profesional, 

68  CJEU 27/03/2014, C-565/12 LCL Le Crédit Lyonnais SA v Fesih Kalhan (2014), ECLI:EU:C:2014:190, 
párrafos 42 - 43. Por lo tanto, se ha sostenido que el objetivo del préstamo responsable ahora también 
incluye la estabilidad financiera del consumidor; véase rott (2014), p. v.

69  euroPean CommIssIon (1993), puntos 2 y 5.

70  CJEU 20/02/1979, C-120/78 Rewe Zentral v Bundesmonopolverwaltung für Branntwein (1979), 
ECLI:EU:C:1983:202 (Cassis de Dijon).
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dado que se asume que los proveedores saben más que los consumidores acerca de 
los productos y servicios que ofrecen.

La MCD contiene muchos artículos que imponen requerimientos de infor-
mación. El artículo 11 de la MCD tiene que ver con la publicidad como el primer 
contacto entre el acreedor hipotecario y deudor. Los proveedores de créditos hipote-
carios deben suministrar información acerca de las tasas del crédito, el monto total 
del crédito, el porcentaje anual de interés, la duración del contrato crediticio, el total 
a pagar por el consumidor y el monto y número de cuotas. Más aun, el artículo 14 de 
la MCD exige la provisión de información personalizada sin demoras injustificadas y 
en un tiempo prudente antes que el consumidor se vincule contractualmente. Incluso 
después que se ha suscrito el contrato, el artículo 27 de la MCD obliga al acreedor a 
informar al consumidor acerca de cualquier cambio de la tasa de interés antes que 
dicho cambio entre en vigencia. Dado que la MCD fue adoptada siete años después 
de la crisis financiera, exige en parte más allá de lo requerido por la CCD que fue 
adoptada el 2008. Por ejemplo, la información que debe suministrarse incluye infor-
mación adicional acerca de los créditos hipotecarios en monedas extranjeras, requi-
riendo el cálculo de una pérdida de un 20 por ciento del valor de la moneda nacional 
del deudor en relación a la moneda en que se acuerda el crédito.71

Además del requisito de proveer información específica acerca del contrato 
de mutuo, el marco legal de la Unión Europea también aborda el problema de la 
transparencia de la información. El artículo 14(3) de la MCD introduce el requisito 
de proveer información pre-contractual en una forma estandarizada, esto es, la Ficha 
Europea de Información Normalizada (FEIN). La estandarización se establece para 
permitir a los consumidores comparar diferentes ofertas de manera más fácil. La 
MCD impone no solo obligaciones de informar al acreedor, sino también la obliga-
ción de emplear un lenguaje accesible al proveer dicha información al consumidor. 
Por ejemplo, se exige que el acreedor otorgue “explicaciones adecuadas” al consu-
midor sobre el contrato de crédito propuesto (artículo 16 de la MCD). Por lo tanto, 
la FEIN contiene lenguaje más simple (“Esto significa…”; dirigirse al consumidor 
directamente en la forma de “usted”) que los términos legales de las Directivas, re-
conociendo las dificultades que enfrentan los consumidores entendiendo el lenguaje 
financiero y jurídico.72

Combinando los deberes de informar con requerimientos de inteligibilidad, el 
marco legal también aborda las dificultades que pueden tener los consumidores para 
comprender la información proporcionada. Este es un problema especialmente grave 
en el caso de los servicios financieros.73 Sobre la incapacidad para evaluar las conse-
cuencias del sobreendeudamiento, la MCD impone obligaciones tanto para el acree-
dor como para el deudor; con el objeto de alcanzar prácticas de préstamos y endeu-
damientos responsables, la MCD establece algunas advertencias a los consumidores. 

71  Véase Punto 3(3) y (4) ESIS, y la posibilidad de tasas de interés variables, Punto 6(3) ESIS.

72  Véase Preámbulo 41 MCD.

73  Véase por ejemplo: atamer (2011); CartwrIght (2012); eCCg Plenary (2013), p. 14.
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Aquí, la MCD impone la obligación para el acreedor de advertir al deudor sobre po-
sibles consecuencias por el incumplimiento con el compromiso financiero bajo el con-
trato crediticio (artículo 13 (1) letra n). Debido al carácter mínimo de armonización de 
la MCD, los Estados miembros pueden introducir mayores deberes de advertencia.74

Todas estas disposiciones se orientan claramente a establecer un equilibrio en-
tre una información completa y comprensible que debe ser proporcionada al consu-
midor para que este tenga acceso al mercado hipotecario europeo interno. 

iii.. El control de cláusulas abusivas de los contratos

La entrega de todo tipo de información al consumidor, independiente de la ac-
cesibilidad que tenga para el consumidor promedio razonablemente prudente, solo 
puede ser una parte del marco regulatorio de las hipotecas. Desde el punto de vista 
del favorecimiento del mercado interno, debe tomarse en cuenta que el consumi-
dor no siempre puede utilizar la información de un modo tal que aumente la com-
petencia. Como consecuencia de un monopolio del profesional o porque todos los 
competidores emplean las mismas cláusulas, los consumidores que requieren bienes 
y servicios no están en una posición para ir de un lado a otro buscando diferentes 
términos contractuales o de mejor calidad. Por lo tanto, el poder de negociación de 
los consumidores se inhibe usualmente debido al uso de contratos estandarizados 
que son presentados a los consumidores sobre una base de “tómelo o déjelo”. Esto 
priva a la parte más débil de su libertad contractual.75

Este problema es abordado en el derecho de la Unión Europea por la Directiva 
93/13/CEE sobre las cláusulas abusivas en los contratos celebrados con consumi-
dores (DCAC).76 Su objetivo anunciado es facilitar el establecimiento de un mercado 
interno a través de la abolición de las cláusulas abusivas en los contratos de adhesión 
que impiden al consumidor poder comparar la contratación de bienes y servicios 
en Estados miembros distintos con reglas contractuales diferentes (Preámbulo 4-6 
UCTD). Se orienta a permitir que los consumidores confíen en que los contratos 
que celebran dentro de la Unión Europea no contienen cláusulas abusivas, que no 
pueden entender por el lenguaje o que no pueden identificar debido a la falta de 
conocimiento de los diversos sistemas jurídicos nacionales. 

El artículo 3 (1) UCTD establece el criterio de la abusividad de la cláusula: 
“Las cláusulas contractuales que no se hayan negociado individualmente se conside-
rarán abusivas si, pese a las exigencias de la buena fe, causan en detrimento del con-
sumidor un desequilibrio importante entre los derechos y obligaciones de las partes 
que se derivan del contrato”.

El Anexo a de la Directiva contiene una lista no-exhaustiva de cláusulas que 
son consideradas prima facie abusivas. El artículo 4 establece un método para deter-
minar si una cláusula es abusiva:

74  Véase Preámbulo 43 MCD.

75  kessler (1943).

76  Directiva 93/13/CEE del Consejo, de 1993.
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1. Sin perjuicio del artículo 7, el carácter abusivo de una cláusula con-
tractual se apreciará teniendo en cuenta la naturaleza de los bienes o 
servicios que sean objeto del contrato y considerando, en el momento 
de la celebración del mismo, todas las circunstancias que concurran en 
su celebración, así como todas las demás cláusulas del contrato, o de 
otro contrato del que dependa.

2. La apreciación del carácter abusivo de las cláusulas no se referirá a 
la definición del objeto principal del contrato ni a la adecuación entre 
precio y retribución, por una parte, ni a los servicios o bienes que hayan 
de proporcionarse como contrapartida, por otra, siempre que dichas 
cláusulas se redacten de manera clara y comprensible.

Si bien la determinación de si una cláusula es abusiva o no en los casos espe-
cíficos se deja para los tribunales nacionales,77 derivado del principio de la autono-
mía procesal de los Estados miembros, constituye una jurisprudencia asentada de la 
CJEU que los tribunales nacionales deben evaluar de oficio el carácter abusivo de las 
cláusulas contractuales.78 Una vez que una cláusula es declarada como abusiva, los 
Estados miembros deben preocuparse de que sus marcos regulatorios aseguren que 
la cláusula no sea vinculante para el consumidor, y que el contrato “siga siendo obli-
gatorio para las partes en los mismos términos, si este puede subsistir sin las cláusulas 
abusivas” (artículo 6 (1) UCTD). El artículo 7 (1) UCTD establece la obligación para 
los Estados miembros de asegurar la existencia de medios adecuados y efectivos para 
prevenir el uso continuado de cláusulas abusivas en los contratos de consumo.

La directiva UCTD ha sido en gran medida el foco de la jurisprudencia de la 
CJEU durante las últimas décadas. Como veremos con más detalle en la próxima 
sección, la CJEU ha empleado la UCTD para poder conectar la ejecución con pro-
cedimientos declarativos. Por ahora, solo debemos tener en cuenta que la UCTD es 
considerada clave para el establecimiento de un mercado interno. Ella busca facilitar 
el acceso al mercado interno para consumidores porque con su objetivo de eliminar 
las cláusulas abusivas buscan liberar a los consumidores de tener que navegar a lo 
largo de un sistema jurídico desconocido en otro Estado miembro.

3.3. La protección de los deudores frente al incumplimiento
Revisaremos ahora en qué medida las herramientas analizadas anteriormente 

para la expansión de los mercados toman en cuenta o son complementadas con me-
canismos protectores que pueden ayudar a prevenir las dos principales causas de los 

77  Sin embargo, la CJEU ha otorgado directrices sustantivas respecto a qué tipo de cláusulas serían 
consideradas como abusivas. Una parte de esta jurisprudencia es mencionada más abajo. 

78  CJEU 27/06/2000, en los casos acumulados Océano Grupo Editorial SA v Roció Murciano Quintero 
(C-240/98) y Salvat Editores SA v José M. Sánchez Alcón Prades (C-241/98), José Luis Copano Badillo 
(C-242/98), Mohammed Berroane (C-243/98) y Emilio Viñas Feliú (C-244/98) (2000), párrafo 26; 
también en CJEU 03/06/2009, C-243/08 Pannon GSM Zrt v Erz’ebet Sustikn’e Gy’orfi, (2009), 
ECLI:EU:C:2009:350, párrafo 24; CJEU 21/11/2002, C-473/00 Cofidis SA v Jean-Luois Fredout 
(2002), ECLI:EU:C:2002:705.



Irina Domurath86

LA
TI

N
 A

M
ER

IC
AN

 L
EG

AL
 S

TU
DI

ES
   

   
Vo

lu
m

en
 5

 (2
01

9)

incumplimientos: la falta de medios financieros (créditos de proporción alta con res-
pecto al valor y deudores de valor neto bajo) y la ocurrencia de eventos imprevistos 
que afectan directamente las capacidades financieras del deudor. 

3.3.1. El rol del Banco Central Europeo
La prevención del sobreendeudamiento de los consumidores es un campo del 

derecho que cruza a lo largo de todas las aproximaciones regulatorias y del derecho 
privado. Además de una falta de medios iniciales, la capacidad de pago de los con-
sumidores se ve por la situación macroeconómica general, dado que los impactos 
macroeconómicos pueden conducir, por ejemplo, al desempleo o a un alza en las 
tasas de interés. La estabilidad de los sistemas financieros en general también se ve 
afectada por las prácticas de préstamos irresponsables. Si el sobreendeudamiento es 
un asunto de real preocupación para los legisladores, entonces debe ser abordado a 
través tanto de la regulación como el derecho contractual.

Sin embargo, la supervisión regulatoria de la Unión Europea no está preo-
cupada de la protección de los deudores. Sin perjuicio de la actividad regulatoria 
significativa en el ámbito de la supervisión de mercados financieros, la supervisión 
regulatoria se preocupa del monitoreo de riesgos sistémicos. Como tal, se dirige a la 
prevención de mayores impactos macroeconómicos, que pueden impactar negativa-
mente a las capacidades de pago del deudor. No tiene relación directa con los riesgos 
individuales del crédito.

Hay un problema importante de ámbito y competencia. La Unión Bancaria, 
la última parte del puzle para la configuración del mercado interno, y una unión 
fiscal fueron establecidas después de la crisis financiera de 2008. Ellas complementan 
el mercado interno del capital y la moneda única. Sus principales elementos son la 
creación de un Mecanismo de Supervisión Único (SSM), bajo la prudente supervi-
sión del Banco Central Europeo (ECB), y un Mecanismo Único de Resolución de 
Conflictos (SRM). Ambos se basan en el “single rulebook”, un conjunto de reglas que 
establecen estándares para regular, supervisar y administrar el sector financiero en la 
Unión Europea. Dentro de su mandato de supervisión, el Banco Central reitera ru-
tinariamente que la protección de los consumidores no forma parte de su mandato, 
y se remite al rol de las agencias supervisoras nacionales a este respecto.79-80 El Banco 
Central concibe su rol como limitado a la cooperación con las autoridades naciona-
les sobre asuntos como la protección del consumidor.81

La falta de preocupación por la protección del deudor no se mitiga con la dic-
tación de la guía del Banco Central Europeo sobre el incumplimiento de préstamos 
(NPL Guidance). Esta guía establece un marco básico para dirigir la evaluación su-
pervisora de los bancos con respecto a la administración de los incumplimientos. Por 

79  Véase Preámbulo 28 de la SSM Regulation.

80  Council Regulation 24/2013 de 2013.

81  Véase Preámbulo 29 SSM Regulation.
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consiguiente, la NPL Guidance también incluye principios sobre las evaluaciones de 
capacidad económica. Por ejemplo, los ingresos futuros prospectivos asumidos deben 
ser “creíbles y conservadores”, y deben tomar en cuenta el ingreso regular, gastos, 
bienes y deudas, gastos de vida, perspectivas de empleo, así como también la historia 
conductual82. El impacto de la crisis financiera es claramente visible con respecto a 
la prognosis del ingreso futuro. La evaluación de la capacidad económica debe ser 
razonablemente documentada y demostrar el correspondiente conservadurismo; el 
aumento del ingreso futuro debe ser plausible y en concordancia con las normas del 
sector y del mercado.83 Con respecto a la valoración colateral sobre los bienes in-
muebles, el Banco Central Europeo señala que toda valoración debe ser desarrollada 
por tasadores independientes calificados que se guían, entre otras cosas, por la eva-
luación de solvencia financiera del deudor84. También se establece que la valoración 
de flujos futuros de dinero debe basarse en supuestos “adecuados y realistas”. Aquí 
también debe proveerse de documentación para la valoración.

A pesar de la elaboración de estos principios sustantivos, el Banco Central Eu-
ropeo está muy preocupado de explicar que su competencia se deriva de sus faculta-
des supervisoras. Claramente establece que “la reducción deliberada y sostenible de 
los incumplimientos en los balances de los bancos es beneficiosa para la economía 
tanto desde una perspectiva prudencial micro como macro”,85 y que los incumpli-
mientos constituyen un riesgo significativo para los bancos del sector europeo.86 Al 
mismo tiempo, el Banco Central Europeo está muy consciente de que su competen-
cia no incluiría la dictación de directrices obligatorias. Por ello, la NPL Guidance 
meramente pretende apuntar a las buenas prácticas de los acreedores en sus pers-
pectivas para negar el otorgamiento de crédito, que deben integrar la protección del 
consumidor en sus estrategias frente a los incumplimientos por parte de las institu-
ciones financieras supervisadas.87 Debido al carácter no obligatorio que tiene la guía, 
tampoco incluye sanciones para el caso de infracción de la guía. Como consecuencia, 
la protección de los consumidores del sobreendeudamiento no queda garantizada 
por el control regulatorio y la posible imposición de multas a través de agencias su-
pervisoras sin un derecho individual ejecutable para el consumidor.88

3.3.2. Las evaluaciones de solvencia económica

En la sección II.2, hemos visto que, aparte de permitir el acceso al mercado 
de los créditos, las evaluaciones de solvencia tienen un fin protector. Sin embargo, 
podemos cuestionar si las reglas sobre evaluaciones de la MCD pueden efectivamen-

82  euroPean Central Bank (2017), p. 45.

83  euroPean Central Bank (2017), p. 46.

84  euroPean Central Bank (2017), p. 89.

85  euroPean Central Bank (2017), p. 4.

86  euroPean Central Bank (2017), p. 5.

87  euroPean Central Bank (2017), p. 11.

88  rott et al. (2011); rott (2015), párrafos 78 - 79.
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te prevenir el sobreendeudamiento de los consumidores debido a la falta de medios 
económicos. Hay vacíos en la protección que residen en la ausencia de sanciones y 
en la naturaleza misma de las evaluaciones.

A pesar de que la MCD exige a los Estados miembros asegurarse que el acree-
dor solo otorgue el crédito si la evaluación de solvencia entrega un resultado positivo 
(artículo 18(5) letra a MCD), lo que implica que el crédito no se otorgará si la evalua-
ción es negativa, se carece de una norma sobre las consecuencias jurídicas que ten-
dría para el acreedor otorgar un crédito ante una evaluación negativa o inexistente. 
El artículo 38 de la MCD solo establece la fórmula casi estándar (en la legislación 
de la Unión Europea) de exigir a los Estados miembros determinar “penas efectivas, 
proporcionadas y disuasivas para el incumplimiento de las normas de la MCD”.89 
Bajo el derecho de la Unión Europea, la pregunta sobre las penas y remedios se 
encuentra en las manos de los tribunales nacionales, que deben evaluar la eficacia, 
proporcionalidad y poder disuasorio de las penas nacionales en vista de la MCD. 
Esto puede que no sea un incentivo suficiente para que los acreedores realicen eva-
luaciones completas.

A pesar de la existencia de obligaciones de realizar evaluaciones, y aunque los 
bancos rutinariamente evalúan la solvencia crediticia de sus clientes, la evidencia 
sugiere que los acreedores no siempre usan su conocimiento para desincentivar la 
contratación de créditos. Al contrario, incluso puede que incentiven a deudores de 
alto riesgo a expandir sus créditos.90 La falta de sanciones para el acreedor por no 
realizar evaluaciones de solvencia puede tener un impacto negativo en la protección 
de los consumidores, especialmente en el caso de créditos de proporción alta con 
respecto al valor y deudores de valor neto bajo. Particularmente en los años inme-
diatamente previos a la crisis financiera, se otorgaron créditos a consumidores de 
valor neto bajo, aun cuando debería haber sido obvio al momento de celebración del 
contrato que ellos podrían no ser capaces de pagar el crédito, lo que sugiere que no se 
realizaron evaluaciones de solvencia, o que los resultados negativos de la evaluación 
fueron ignorados.91 Podemos preguntarnos si el señor Aziz fue sometido o no a una 
evaluación exhaustiva de solvencia. Seguramente que se le otorgó un crédito en un 

89  El carácter disuasivo de las penas era un aspecto importante en el caso Crédit Lyonnais, en el cual la 
CJEU se pronunció sobre una norma del derecho francés que establecía una pena de falsificación de 
derecho a obtener crédito si la evaluación crediticia del Consumidor no es evaluada por el acreedor. 
En el caso, la CJEU considera que no era disuasivo si los montos que recibe el acreedor si el deudor 
incumple no son significativamente más bajos que sin el incumplimiento (aquí la tasa de interés 
contractual fue reemplazada por una tasa legal más alta, que en la práctica era más beneficiosa 
para el acreedor), CJEU 27/03/2014, C-565/12 LCL Le Crédit Lyonnais SA v Fesih Kalhan (2014), 
ECLI:EU:C:2014:190, párrafos 52 - 53.

90  atamer (2011), pp. 199 y ss.

91  Véase los informes de los distintos países en Domurath et al. (2014); para Estados Unidos, véase 
mIan y suFI (2014).
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clima socioeconómico excesivamente optimista y con otras limitaciones cognitivas,92 
en el cual los incentivos para la realización de “exhaustivas” evaluaciones no existían 
o no funcionaban. Está por verse si la MCD cambiará esto en el largo plazo. 

Aparte de la falta de sanciones, otra limitación importante de las evaluaciones 
de solvencia es que ellas por naturaleza son utilizadas al comienzo de la relación en-
tre el acreedor y deudor, antes de que se celebre el contrato de mutuo. Su verdadera 
función consiste en evaluar si celebrar un contrato o no. Esto implica que los eventos 
adversos imprevistos que ocurren con posterioridad a la celebración del contrato 
difícilmente pueden ser considerados. Para estar seguros, algunas disposiciones de 
la MCD tienen que ver con futuros desarrollos del mercado. El artículo 18(3) de 
la MCD y el Preámbulo 55 de la MCD reconocen que los precios de las viviendas 
pueden caer. De acuerdo al artículo 18(3) de la MCD, la evaluación de solvencia no 
deberá basarse completamente en el valor de la propiedad objeto del contrato, y 
los Estados miembros deben asegurarse que la tasación de las propiedades para los 
fines de créditos hipotecarios sean confiables. De manera similar, el artículo 19 de 
la MCD asegura que la tasación de la propiedad debe ser realizada de conformidad 
con estándares confiables en los Estados miembros. Estos artículos claramente tienen 
el propósito de contrarrestar las tasaciones excesivamente optimistas que tuvieron 
lugar durante la burbuja inmobiliaria antes de la crisis financiera. Por lo tanto, inten-
tan mitigar el impacto de un posible golpe macroeconómico sobre las capacidades 
de pago de los consumidores. Reconocen que el consumidor que carece de medios 
económicos no mitiga su falta de capacidad para el pago con los pronósticos econó-
micos exageradamente optimistas.

Más aun, desde un punto de vista técnico, la información que está siendo em-
pleada por las evaluaciones de solvencia económica solo es capaz de modelar una 
aproximación a la capacidad económica para pagar el crédito que tiene el deudor. 
Los datos nunca son completos y pueden ser imparciales.93 Así como las personas no 
pueden prever todos los posibles eventos que pueden afectar las capacidades de pago 
de los deudores, los algoritmos tampoco lo pueden, ya que –después de todo– son 
programados por personas. Dado que no todos los eventos pueden preverse y calcu-
larse anticipadamente, las evaluaciones de solvencia no son suficientes para asegurar 
la prevención del sobreendeudamiento.

3.3.3. Información y educación financiera

Hemos visto anteriormente que la provisión de información bajo el derecho de 
la Unión Europea cumple el propósito de poner al consumidor a la par del proveedor 
durante las negociaciones preliminares. En la industria financiera, esta perspectiva 
se orienta a la expansión del crédito y el acceso al mercado, pero no hacia las prin-
cipales causas de insolvencia: los créditos de proporción alta con respecto al valor y 

92  Muchos autores han analizado el temerario exceso de confianza y otros sesgos conductuales de 
los humanos, sharot (2011), y especialmente de los actos económicos: Jolls et al. (1998), etzIonI 
(2011), sPInDler (2011). 

93  ramsay (1995); también: rona-tas (2015); rona-tas (2008).
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deudores de valor neto bajo, y los eventos adversos imprevistos. La naturaleza misma 
de las obligaciones de informar es mejorar la transparencia de las transacciones; 
cualquier efecto protector para los deudores de la insolvencia debido a la falta de 
medios económicos iniciales o eventos sobrevinientes adversos son incidentales.

Esto no implica que las obligaciones de informar no sean del todo protectoras. 
Con el objetivo de que la información sea transparente y accesible, se asegura que 
los consumidores al menos entiendan los términos y condiciones de las obligaciones 
que adquieren con el crédito. La estandarización de la información contribuye a 
prevenir el así denominado exceso de información.94 Debido a la racionalidad limi-
tada, las personas no pueden procesar una cantidad infinita de información, lo que 
conduce a una calidad de decisiones disminuida cuando la información alcanza un 
determinado nivel.95 Esto incluso resulta aplicable a los expertos.96 Esta sobrecarga 
de información puede llevar a un aumento en los costos de transacción y hacer que 
la provisión de información sea contraproductiva.97 La ESIS de la MCD se centra 
en 15 tipos de información. Esto no implica recurrir a decenas o más páginas de in-
formación a las que usualmente se aluden cuando se habla de información excesiva. 
Con ello, los consumidores podrían efectivamente ponerse en una situación en la 
cual serían capaces de comparar información significativa relativa al crédito. De si 
comprenden o no el impacto que tendría el acuerdo sobre su situación económica 
en general es una pregunta distinta; pero el foco de la estandarización sobre unos 
pocos puntos cruciales es generalmente adecuado para contrarrestar la sobrecarga 
de información.

No obstante, el modelo de información de la Unión Europea puede ser criti-
cado, principalmente debido a las dudas sobre su efectividad. En particular, la in-
vestigación de economía conductual [behavioural economics] cuestiona la utilidad de 
la entrega de información basada en el modelo del actor racional.98 La última crisis 

94  Para la regulación de los instrumentos financieros en Estados Unidos, véase PareDes (2003).

95  PareDes (2003), pp. 441 y ss. con respectivas referencias

96  PareDes (2003).

97  sPInDler (2011), p. 322.

98  Los estudios en el ámbito de la economía conductual no son incontrovertidos. La crítica más común 
tiene que ver con el ámbito estrecho de aplicabilidad de los estudios de la economía conductual 
específicos de contexto a grupos particulares de consumidores (Faure y luth (2011)). De manera 
similar, leVIne (2009) sostiene que el ámbito de aplicación de la economía conductual es limitado (por 
ejemplo, para explicar los pánicos grupales) -y que “la gran cantidad de conducta humana” puede ser 
explicada adecuadamente por el modelo del actor racional-, argumentando con ello a favor de un rol 
reforzado pero solo de apoyo para la economía conductual. En relación a la crítica desde el ámbito de 
la sociología económica (v.gr. FrerIChs (2011)), que favorece una contextualización de las diferentes 
“naturalezas” de consumidores en un ambiente cultural, puede decirse que esta crítica no contradice 
el uso de perspectivas de la economía conductual como tal. En general, uno puede argumentar que 
las críticas en contra de la economía conductual pueden tomarse en serio sin necesidad de rechazar 
sus ideas en forma conjunta, Faure y luth (2011). Debe notarse que en el ámbito de la protección 
del consumidor, la aplicación de la economía conductual es menos controvertida. De manera tal que, 
para nuestros propósitos, es suficiente con reconocer la duda que se plantea sobre la medida en la cual 
los consumidores pueden responder a la eliminación de la asimetría de información.
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financiera ha demostrado una vez más que los individuos no se comportan de la 
forma racional que asumen las aproximaciones económicas clásicas.99 Las limitacio-
nes cognitivas conducen a los individuos a sobreestimar sus capacidades económicas 
y subestimar la probabilidad de que ocurran eventos adversos que afecten dichas 
capacidades. Como consecuencia, los efectos de la entrega de información sobre la 
conducta del consumidor son más bien modestos.100

En conclusión, esta perspectiva tiene limitaciones con respecto a cómo los ac-
tores racionales efectivamente funcionan. Esto no significa que la información no 
debiera entregarse, pero que no debiera ser la única herramienta para la protección 
del consumidor. Más aun, no hay mucha evidencia que sugiera que los consumidores 
se sobreendeudan debido al exceso de información. Si el objetivo de prevenir la in-
solvencia y las consiguientes pérdidas de bienestar es tomado en serio, debe ponerse 
énfasis en herramientas jurídicas distintas.

3.3.4. El control de cláusulas abusivas

Ya hemos visto que el control de cláusulas abusivas tiene una importante di-
mensión del acceso. Al mismo tiempo, la UCTD ha sido una de las directivas más 
importantes sobre la cual los deudores sobreendeudados han confiado luego de la 
crisis financiera. Algunos de los casos más importantes de la CJEU han sido funda-
mentales para cambiar las reglas de los Estados miembros para poder ayudar a los 
consumidores a lidiar con sus deudas y evitar repercusiones sociales aun más severas. 
El principal punto ha sido la ejecución de los créditos de consumidores insolventes. 
Muchos deudores trataron de invocar la UCTD para poder contrarrestar la legisla-
ción procesal nacional que percibían como perjudicial para ellos en tanto permitía a 
los acreedores ejecutar los créditos bajo el cumplimiento de requisitos poco exigentes. 
Los casos han generado muchos comentarios académicos, debido a su impacto sobre 
las reglas procesales nacionales, las cuales –bajo el derecho de la Unión Europea– en 
principio se mantienen bajo la competencia de los Estados miembros conforme al 
principio de la autonomía procesal nacional.

El caso más importante sobre esto es el ya mencionado Aziz, en el cual la CJEU 
determinó que el derecho procesal español, conforme al cual la ejecución de una hi-
poteca (que eventualmente llevaría al desalojo del deudor) puede tener lugar sin que 
sea necesario efectuar un control de cláusulas abusivas del contrato, es contrario a 
la eficacia del derecho de la Unión Europea.101 Debe ser posible para el consumidor 
que se ejerza un control de cláusulas abusivas por el tribunal durante el proceso de 
ejecución, para poder evitar la pérdida irreversible de su vivienda, y para que sea 
eficaz la protección frente a cláusulas abusivas de la UCTD. Después de la decisión 
en Aziz, el legislador español modificó su legislación procesal, de modo tal que la 
parte demandada en los procedimientos de ejecución de la hipoteca podría objetar 
estos procedimientos alegando el carácter abusivo de las cláusulas del contrato en 

99    Jolls et al. (1998).

100  whItForD (1973), mostrando que los efectos pueden limitarse a grupos de ingresos altos. 

101  C-415/11 (Aziz), párrafos 57-59.
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cuestión.102 Sin embargo, la modificación legislativa dio lugar a nuevos problemas en 
la ejecución. En Sánchez Morcillo,103 la CJEU determinó que el artículo 695 inciso 4° 
de la Ley de Enjuiciamiento Civil, conforme al cual un tribunal puede continuar con 
los procedimientos de ejecución mientras se encuentre pendiente la resolución sobre 
el posible carácter abusivo de las cláusulas del contrato, establece una ventaja injus-
tificada para el banco a expensas del propietario deudor, porque mientras el banco 
podría apelar en contra del mantenimiento de la ejecución, el propietario no podría. 
Se señaló que el derecho procesal español no ofrecía una protección adecuada y efi-
caz para los propietarios en los términos del artículo 7(1) de la UCT en conjunto con 
el artículo 47 de la Carta de Derechos Fundamentales de la Unión Europea (ChFR), 
porque el desbalance entre los derechos procesales disponibles para el consumidor, 
por una parte, y el deudor por la otra “acentúa el desbalance existente entre las 
partes”, en términos del poder de negociación y el nivel de conocimiento.104 Esta 
infracción al principio de igualdad procesal –el balance de las armas en los derechos 
de ejecución– pone en riesgo la eficacia de la UCTD.

Ello, junto con jurisprudencia posterior de la CJEU, ha atraído comentarios 
académicos significativos en Europa. La CJEU es al mismo tiempo alabada y critica-
da por su “activismo judicial”, y su conciencia social e innovación legal.105 En el caso 
Aziz, la CJEU estableció claramente que la importancia de la propiedad adquirida 
como vivienda familiar debe jugar un rol en el control de cláusulas abusivas.106 De 
manera similar, la Corte estaba consciente en Sánchez Morcillo de las consecuencias 
significativas de su decisión en España, donde muchas personas durante años recien-
tes han sido objeto de procesos de ejecución respecto de sus propias residencias.107 
Más aun, la CJEU tuvo en cuenta que el riesgo de perder su vivienda pone al consu-
midor y su familia en una “situación particularmente frágil”.108 Estas intervenciones 
muestran que la Corte tiene una cierta conciencia social y societaria, al intervenir 
significativamente en los ordenamientos jurídicos de los Estados miembros.

Sin perjuicio de ello, desde la perspectiva adoptada en este trabajo, el control 
de cláusulas abusivas no resulta suficiente para proteger a los deudores de las dos 
principales causas de insolvencia. Lo anterior se debe a que la UCTD no está pre-
ocupada de un tipo sustantivo de cláusula abusiva. No indica cómo debiera estar 
redactado un contrato de consumo “no abusivo”. Esto se refleja en el artículo 4 

102  Capítulo III de la Ley 1/2013 de 2013 modificó la Ley de Enjuiciamiento Civil de 2000, que 
también fue modificada por el Decreto Ley 7/2013 de 2013.

103  CJEU 14/07/2014, C-169/14 Juan Carlos Sánchez Morcillo and María del Carmen Abril García v Banco 
Bilbao Vizcaya Argentaria SA (2014), ECLI:EU:C:2014:2099.

104  C-169/14 (Sánchez Morcillo), párrafos 46, 50 - 51.

105  Por ejemplo mICklItz (2013); mICklItz y reICh (2014); Della negra (2015); IglesIas sánChez 
(2014). 

106  C-415/11 (Aziz), párrafos 60-61.

107  C-169/14 (Sánchez Morcillo), párrafo 7.

108  C-169/14 (Sánchez Morcillo), párrafo 11.
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UCTD. En primer lugar, el artículo 4 (2) de la UCTD establece que el objeto prin-
cipal del contrato, incluyendo si se trata de un precio justo, no forma parte del con-
trol de cláusulas abusivas, siempre que las cláusulas que establezcan el precio sean 
transparentes e inteligibles.109 Esto significa que los deudores no están protegidos de 
obligarse a préstamos que no pueden pagar. En vez de adoptar un modelo de equi-
dad que podría, por ejemplo, tomar en cuenta los montos de las cuotas mensuales 
o la duración del período de pagos, se asume que el carácter abusivo del contrato 
deriva exclusivamente del hecho que el deudor no podría negociar los términos del 
contrato. De manera tal que para que la UCTD se aplique en Aziz, no importa por 
qué el señor Aziz incumple desde un comienzo. Y en segundo lugar, incluso si el 
incumplimiento ocurre como consecuencia del carácter abusivo del contrato, nos 
enfrentamos igualmente a otro problema. De acuerdo al artículo 4 (1) de la UCTD, 
el control de cláusulas abusivas se basa en las circunstancias existentes al momento 
de la celebración del contrato. Esto significa que las circunstancias que ocurren con 
posterioridad a la celebración del contrato no juegan rol alguno en el control de 
cláusulas abusivas, con lo cual se omite considerar los factores que podrían en efecto 
convertir las cláusulas del contrato en abusivas después de considerar la situación 
actual del consumidor (o profesional, para estos propósitos). Por consiguiente, los 
eventos imprevistos como la pérdida del empleo, no pueden ser considerados en los 
controles de cláusulas abusivas.

De esta manera, la UCTD, de una manera formalista, pretende la restauración 
del balance de poder de negociación al tiempo de celebración del contrato. Pero 
remediar una posición asimétrica de negociación entre consumidores y proveedores 
no es una aproximación sustantiva para controlar el equilibrio contractual en los 
contratos.110 Se basa en la premisa según la cual los actores encontrándose en una 
posición de igualdad para negociar, van a negociar un contrato que es justo para 
sus estándares. Sin perjuicio de la incontrovertida conciencia social de la CJEU, la 
perspectiva de conectar los procedimientos de ejecución con el control de cláusulas 
abusivas de los contratos no protege a los propietarios de incumplir sus préstamos, 
con independencia de si contienen o no cláusulas abusivas. Debemos tener en cuenta 
que, a fin de cuentas, Mohammed Aziz, como tantos otros, perdió su vivienda a pesar 
del activismo judicial de la CJEU. 

109  Para una discusión, véase CJEU 30/04/2014, C-26/13 Árpád Kásler, Hajnalka Káslerné Rábai v OTP 
Jelzálogbank Zrt (2014), ECLI:EU:C:2014:282 (Kásler), párrafos 32-34.

110  Esto, por supuesto, está relacionado con el asunto de la competencia de la CJEU para asegurar la 
interpretación y aplicación del derecho de la Unión Europea, artículo 19 del Tratado de la Unión 
Europea (TEU), el cual es, a pesar de la significativa intervención a través de los principios de la 
Unión Europea de equivalencia y eficacia, restringido por la autonomía procesal de los Estados 
miembros y la restante competencia de los Estados miembros para sus reglas contractuales. Véase 
Domurath (2017), p. 103.
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3.4. Conclusiones provisorias
Hemos visto que el marco regulatorio de la Unión Europea está más orientado 

a brindar acceso al mercado financiero por sobre la protección de los deudores frente 
a la insolvencia.

En primer lugar, las normas sobre evaluaciones de solvencia económica pasan 
por alto limitaciones conductuales y legales, en particular los sesgos inherentes de 
cualquier tipo de instrumento dirigido tecnológicamente,111 y la falta de sanciones 
por no tomar en cuenta los resultados de las evaluaciones. La crisis financiera ha 
demostrado que las normas sobre evaluaciones de solvencia pueden ser fácilmente 
ignoradas. Como consecuencia, la capacidad económica de pago de los deudores no 
siempre se evalúa adecuadamente, y por tanto el crédito puede otorgarse a pesar de 
la falta de medios económicos. En segundo lugar, la perspectiva principal del derecho 
de consumo de la Unión Europea de otorgar información a los deudores tampoco 
tiene que ver con la protección; su verdadera esencia radica en situar al consumidor 
a la par del proveedor durante el proceso de negociación del contrato, reforzando 
con ello la posición del consumidor para el acceso al mercado de los créditos y para 
elegir entre los productos financieros y, de esta forma, favorecer la competencia en 
el mercado interno de la Unión Europea. El principal problema aquí es que la situa-
ción económica de los deudores no juega un rol. En tercer lugar, el control de oficio 
de cláusulas abusivas no es, a pesar de estar dirigido por la evidente preocupación 
social de la CJEU, apropiado para la protección de los deudores hipotecarios que 
incumplen debido a la falta de medios económicos o el advenimiento de eventos im-
previstos. Respecto del primer problema, la UCTD no extiende el control de cláusu-
las abusivas a las cláusulas de transparencia del precio (artículo 4 (2) UCT); respecto 
del segundo, el control de cláusulas abusivas se relaciona solo con las circunstancias 
existentes al momento de celebración del contrato (artículo 4 (1) UCT). Esto excluye 
la posibilidad de un ajuste del contrato basado bajo la perspectiva de la teoría de la 
imprevisión, lo cual permitiría a los deudores renegociar sus obligaciones financieras 
del contrato dadas sus nuevas capacidades financieras, modificadas.112

Sobre este punto, el marco regulatorio de la Unión Europea podría buscar inspi-
ración en las teorías actuales de la imprevisión, que forman parte de la mayoría de los 
códigos civiles a lo largo de Europa, incluso siendo aplicables a circunstancias excep-
cionales. Las normas más amplias que aplican esta teoría pueden encontrarse en los 
sistemas jurídicos nórdicos, en los cuales los jueces pueden alterar los términos de los 
contratos como un asunto de equidad.113 La Corte Suprema de Portugal también ha 
aplicado el principio del rebus sic stantibus a un contrato de modificación de la tasa de 

111  Sobre las evaluaciones de solvencia, véase: ramsay (1995); de forma más general: kooPs (2011), 
leese (2014). Para una interesante y charla accesible de Joy Buolamiwini, BuolamIwInI (2016).

112  Esta es una posibilidad especialmente en el artículo 36 de los Contract Acts of  the Nordic Coun-
tries. Para una discusión sobre esto, véase wIlhelmsson (1990); wIlhelmsson (1993), p. 440 con 
más referencias; häyhä (1994); momBerg urIBe (2011); Domurath (2017).

113  Para una discusión, véase wIlhelmsson (1990); häyhä (1994); momBerg urIBe (2011);  
Domurath (2017).
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interés que se suponía iba a mitigar los riesgos involucrados en un contrato de mutuo 
con un interés variable vinculado al interés Euribor.114 La crisis financiera definitiva-
mente ha revivido los debates sobre la teoría de la imprevisión a lo largo de Europa.115

4. EL CASO CHILENO: ¿DE LAS CRISIS FINANCIERAS  
A LA MEJOR PROTECCIÓN DE LOS DEUDORES?

En esta última sección, veremos cómo un marco regulatorio fuera de la Unión 
Europea aborda el problema del acceso a los créditos hipotecarios y el mercado 
inmobiliario, y la protección de los deudores hipotecarios. Veremos que surge una 
perspectiva diferenciada que, a pesar de ser similar en su aproximación, no es idénti-
ca a la protección que reciben los deudores hipotecarios en la Unión Europea. 

4.1. La vivienda en Chile y las políticas de hipotecas: La expansión en el acceso
En Chile, la política sobre la vivienda fue distinta a los desarrollos del sector in-

mobiliario en Europa y Estados Unidos, pero siguió en términos generales la misma 
tendencia en términos del énfasis en los mercados privados y el mercado financiero. 
En el pasado, Chile había elaborado un sistema financiero relativamente estable, 
en el cual el gobierno intervino poderosamente en tiempos de depresión e inesta-
bilidad.116 El otorgamiento de terrenos para viviendas por el Estado era dirigido a 
los más pobres, quienes tenían que luego construirse sus propias casas en el sitio (la 
política fue descontinuada durante el gobierno de Allende por razones ideológicas). 
A partir de la década de 1950, los subsidios estatales y la expropiación dominaron el 
sector inmobiliario.117 Durante la década de 1970, incluso antes que la privatización 
tomará fuerza en otros ámbitos, el general Pinochet, que obtuvo el poder a través 
de un golpe de Estado el 11 de septiembre de 1973, comercializó incrementalmente 
el sector inmobiliario.118 De hecho, el régimen de Pinochet estaba al frente de los 
esfuerzos de marketización y privatización en Latinoamérica con respecto a políticas 
como la salud, educación y servicios públicos. Chile era considerado como un labo-
ratorio para las políticas neoliberales que luego serían adoptadas en otros países de 
Latinoamérica, así como también en el Reino Unido y Estados Unidos.119

Posteriormente, especialmente a partir de las políticas de principios de la déca-
da de 1980, todo en Latinoamérica se orientó al mercado, políticas en gran medida 
incentivadas y exigidas por el Banco Mundial.120 Estos desarrollos favorecieron los 

114  Decisión del Supremo Tribunal de Justicia de 10 de octubre de 2013. Debe notarse que existen 
otras decisiones, en las cuales la Corte Suprema negó la existencia de “imprevisión”; véase Costa e 
sIlVa y henrIques, p. 11. Para una discusión de otros casos, véase Domurath (2017), pp. 112 y ss.

115  Para una discusión véase momBerg urIBe (2011); Domurath (2017).

116  BroCk (2000), pp. 73-74.

117  rICharDs (1995), p. 522.

118  Véase long (2016).

119  PrIeto larraín (2011), p. 104. 

120  Clegg (2017), pp. 69-70.
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derechos de propiedad individuales y el desarrollo del mercado privado, apoyado por 
la teoría económica del libertarismo, altamente influyente en Latinoamérica, el eco-
nomista neoliberal peruano De Soto y los llamados Chicago Boys, quienes influyeron 
en la política de Pinochet de abogar por el abandono de las políticas económicas es-
tructurales y el establecimiento de mercados desregulados.121 En concordancia con el 
pensamiento neoliberal, el Estado chileno comprendió su rol como uno subsidiario, 
enfocándose en la política social solo para las familias más pobres del país.122

Bajo una perspectiva pragmatista neoliberal que buscaría la legitimación de 
un gobierno militar tecnocrático,123 la regulación de los mercados financieros en 
Chile fue de la mano con un aumento en la privatización y la expansión de los cré-
ditos hipotecarios a partir de mediados de la década de 1970. El gobierno eliminó 
los controles a las tasas de interés y liberalizó el sector bancario, de modo tal que 
más instituciones financieras pudieran ingresar al mercado de los créditos.124 La 
herramienta principal para que los ciudadanos accedieran a las viviendas eran sub-
sidios directos y dependientes del nivel de recursos para los más pobres, otorgando 
hasta el 75 por ciento del valor de la vivienda en subsidios, siendo el saldo restante 
financiado mediante una hipoteca estatal a una tasa de interés fija. En estos tiempos, 
los mercados hipotecarios se expandieron significativamente. La expansión de las 
instituciones financieras en el comercio, inversión, préstamos hipotecarios y fondos 
de pensiones llevaron a una profundización de los créditos bancarios y los mercados 
de capitales.

Sin embargo, el sistema financiero chileno pronto debió enfrentar una crisis, no 
muy distinta a la estadounidense de 2008. La expansión masiva del crédito, junto con 
la falta de regulación y supervisión prudencial, y exacerbado por problemas estruc-
turales debido a la conglomerización opaca del sector bancario, condujo a burbujas 
de activos.125 El gobierno intervino con paquetes de rescates y una reestructuración 
profunda del sistema financiero chileno. Se empleó una estrategia triple, que incluía 
una reestructuración de deudas para deudores comerciales e hipotecarios, la compra 
a instituciones financieras de préstamos no cobrados, y la venta, fusión o liquidación 
de instituciones insolventes.126 Luego, en 1986, el gobierno dictó la Ley General de 
Bancos (LGB), que intentó establecer un camino intermedio entre una regulación 
prudencial poderosa y una economía de mercado.127 La nueva LGB introdujo la figu-
ra del préstamo o mutuo hipotecario endosable, reemplazando las hasta entonces do-

121  ValDés (2008).

122  gIl mCCawley (por aparecer), pp. 25-26.

123  sIlVa (1991); PrIeto larraín (2011), pp. 122-124, disponible en: https://openaccess.leidenuniv.
nl/bitstream/handle/1887/18141/03.pdf?sequence=13.

124  alVayay y sChwartz (1997), p. 49.

125  hornBeCk (2009), p. 8.

126  hornBeCk (2009), p. 9.

127  hornBeCk (2009), p. 9.
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minantes letras hipotecarias.128 Con ello, la securitización en Latinoamérica aumentó 
rápidamente durante principios de 2000, pero se frenó al poco tiempo después.129

La narrativa en Chile para la expansión del crédito y el dominio privado de la 
vivienda es similar a la “democratización del crédito” en Estados Unidos y las po-
líticas financieras y sociales de inclusión en Europa. En Chile, la vivienda propia se 
convirtió en un “augurio de prosperidad”.130 Al igual que en Estados Unidos y Euro-
pa, la expansión del crédito fue de la mano con hacer responsables a los ciudadanos 
de su propio bienestar en una economía política, en el cual los Estados deben jugar 
solo un rol residual. En Chile, el crédito también se ha convertido en una forma de 
gobierno131 y de gobernabilidad.132 Al mismo tiempo, en el sector inmobiliario hay 
un fuerte énfasis en la política para favorecer las viviendas sociales. El marco regu-
latorio general otorga una protección fuerte para los derechos de propiedad y un 
ambiente favorable a los negocios para los desarrollos y negocios inmobiliarios, una 
aproximación de “mercados facilitadores”.133

4.2 La protección de los deudores hipotecarios: Diferencias y similitudes  
con el derecho de la Unión Europea

La diferencia principal entre la regulación chilena de los préstamos hipote-
carios y la regulación europea o estadounidense parece ser un marco regulatorio 
estricto sobre la proporción del crédito con el valor neto de la propiedad, y las polí-
ticas especiales para propietarios de bajos ingresos. Actualmente, estos propietarios 
pueden adquirir viviendas casi completamente sobre la base del subsidio estatal y un 
pequeño porcentaje de ahorros personales, cerca de un 5 por ciento del monto del 
subsidio. Esto, en esencia, constituye el otorgamiento de viviendas gratis para fami-
lias de bajos ingresos.134 Esta política fue implementada luego de una ola sustancial 
de incumplimientos de créditos hipotecarios por propietarios de bajos ingresos.135 
La política chilena sobre los propietarios de ingresos medios también se basa en 
un programa de subsidios estatales, bajo el cual los propietarios que son elegibles 
reciben certificados que deben complementar con ahorros personales y un crédito 
hipotecario.136

128  mICCo et al. (2012), pp. 11-12.

129  sCatIgna y toVar (2007). Sin embargo, también en Chile, donde la crisis financiera tuvo un 
impacto menor y el sistema financiero es considerado como relativamente estable, el porcentaje de 
préstamos no pagados ha aumentado, véase https://www.theglobaleconomy.com/Chile/Nonper-
forming_loans/.

130  rICharDs (1995), p. 526.

131  lazzarato (2015).

132  gonzález (2018).

133  gIl mCCawley (por aparecer), pp. 37 y ss.

134  gIl mCCawley (por aparecer), p. 34.

135  gIl mCCawley (por aparecer), p. 34, nota 121.

136  See sImIan (2010), pp. 288-293.
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La perspectiva regulatoria relativa a las normas sobre evaluaciones de solven-
cia financiera parecen ser más estrictas que en el derecho de la Unión Europea. De 
acuerdo al artículo 84 N° 1 de la LGB, un banco no podrá otorgar préstamos directa 
o indirectamente por un monto que exceda el 10 por ciento de su valor neto real. En 
caso de infracción a esta norma, el banco será penado con una multa equivalente al 
10 por ciento de este monto (artículo 84 N° 1 letra d), párrafo 6° de la LGB). A pesar 
de que esto puede no ser una sanción demasiado alta, si se incurre por un número 
alto de préstamos individuales (por ejemplo, si otorgar créditos por sobre los límites 
es una práctica estructural), esta norma no tiene un equivalente en el derecho de 
la Unión Europea. Más aun, las instituciones financieras deben asegurarse que las 
cuotas mensuales de pagos no excedan el 20 por ciento del ingreso familiar.137 Esto 
demuestra que hay un mayor énfasis en el control ex ante de los préstamos hipoteca-
rios en el marco regulatorio chileno. El legislador no ha dudado en establecer limi-
taciones para el otorgamiento de créditos. Aquí, Mohammed Aziz no habría podido 
acceder al crédito. 

A primera vista, esto pareciera implicar que a través de una perspectiva regu-
latoria fuerte, el sistema chileno es más adecuado para proteger a los deudores del 
sobreendeudamiento. Sin embargo, es necesaria una nota de cautela; esto no signi-
fica que la política hipotecaria chilena haya sido exitosa en general. Las tasas de en-
deudamiento en Chile han alcanzado un registro histórico.138 Hay un conflicto actual 
entre el gobierno chileno y los propietarios sobreendeudados, quienes abogan por la 
remisión de sus créditos.139 Adicionalmente, reconociendo los logros que implica el 
otorgar su vivienda propia a grandes cantidades de la población de bajos recursos, 
se ha demostrado que la política chilena de vivienda refuerza la desigualdad social 
y geográfica. Desde una perspectiva de planificación urbana, el régimen chileno fa-
cilitador de vivienda ha fracasado en generar una inclusión urbana. Esto se debe a 
que el Gobierno ha concentrado las familias de bajos ingresos en áreas de terrenos 
de valor bajo, los cuales típicamente carecen de acceso adecuado a bienes privados 
y públicos, como oportunidades laborales, escuelas de calidad o transporte público, 
reforzando con ello una fuerte “discriminación espacial”.140

Con respecto a la protección frente a eventos adversos sobrevinientes, el marco 
regulatorio chileno no es más protector que el europeo. De hecho, en Chile no es 
habitual que se intervenga en el equilibrio contractual del préstamo. Al igual que sus 
colegas en Europa, los jueces en Latinoamérica tienden a ser reticentes a interferir 
con los contratos.141 La doctrina clásica y jurisprudencia chilenas son formalistas y 
positivistas, rechazando el uso de “conceptos genéricos” y “consideraciones exter-

137  rICharDs (1995), p. 524.

138  BanCo Central De ChIle (2018).

139  CasgraIn (2010).

140  gIl mCCawley (por aparecer), pp. 45 y ss.

141  ruBIm Borges Fortes (2016), p. 290.
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nas”.142 La Corte Suprema chilena por mucho tiempo ha establecido que los tribuna-
les no están facultados para desconocer o revisar las cláusulas de los contratos, refor-
zando con ello la santidad de los contratos.143 En doctrina, el principio del pacta sunt 
servanda del artículo 1545 del Código Civil chileno es considerado como un obstáculo 
insuperable para la aceptación de la teoría de la imprevisión, que solo una norma 
legal expresa podría abolir.144 Aun más, en el contexto de las relaciones contractuales, 
los acreedores están protegidos frente a cualquier posible reforma legislativa porque 
también gozan de una protección constitucional expresa como titulares del derecho 
de propiedad sobre sus créditos, conforme al artículo 19 N° 24 de la Constitución 
Política chilena, con lo cual cualquier reforma legislativa que implique un cambio de 
las cláusulas del contrato de cualquier forma que restrinja sus derechos sería incons-
titucional.145 De modo tal que el hecho que Mohammed Aziz no podría continuar 
pagando su crédito porque perdió su empleo no tendría tampoco importancia algu-
na para el derecho chileno.

Sin embargo, al igual que en las discusiones en Europa, la posibilidad de algu-
na perspectiva de la imprevisión ha sido planteada tanto por la doctrina moderna 
como, aunque algo aislada, la jurisprudencia. Basada en la doctrina francesa de la 
imprevisión, la Corte de Apelaciones de Santiago reconoció que el equilibrio con-
tractual había sido gravemente alterado por circunstancias inesperadas, que eran 
desconocidas para las partes al momento de celebración del contrato, y que cambió 
la interpretación de la voluntad de las partes.146 Esto ha llevado definitivamente a 
discusiones acerca de la teoría de la imprevisión en el derecho chileno.147

Independiente de casos específicos, respecto de los contratos de larga duración 
como las hipotecas, los ordenamientos jurídicos tanto de la Unión Europea como de 
Chile no contemplan ajustes en las obligaciones de los deudores luego que un evento 
adverso ha cambiado la capacidad económica de pago de los deudores. En la Unión 
Europea, esto se deja a criterio de los distintos Estados miembros, los cuales -al igual 
que en el caso de Chile- luchan por encontrar un balance adecuado entre el pacta sunt 
servanda y alguna forma del rebus sic stantibus.

5. CONCLUSIONES

En este artículo hemos revisado la ideología de la propiedad sobre la vivienda 
y el acceso al crédito hipotecario en los respectivos marcos regulatorios. En contra 
de un contexto de creciente privatización y una retirada de los estados de bienestar, 

142  momBerg urIBe (2011), p. 98.

143  momBerg urIBe (2011), p. 109 con referencia a la Gaceta de los Tribunales de 1925, l.er Sem., p. 23. 
RDJ, T. 23, sec. 1, p. 423 (sentencia de 10 enero de 1925).

144  momBerg urIBe (2011), p. 100. 

145  momBerg urIBe (2011), p. 101.

146  Guillermo Larraín Vial con Servicio de Vivienda y Urbanización de la Región Metropolitana (2006).

147  roDríguez (2007).
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la propiedad privada sobre la vivienda se ha convertido en una institución social 
importante en la vida moderna. Los Estados han utilizado sus poderes regulatorios 
para dar lugar a marcos regulatorios que permitan la expansión de los mercados de 
vivienda privada.

La herramienta principal para esta expansión es el acceso al financiamiento 
hipotecario, para que la expansión de los mercados financieros incluya cada vez a 
más deudores hipotecarios. Para este fin, los Estados deben buscar activamente des-
regular y flexibilizar los mercados financieros (a nivel macro) para poder permitir la 
innovación financiera. Una de tales innovaciones, la securitización, ha sido vital para 
la expansión masiva de los créditos hipotecarios antes de la última crisis financiera 
de 2008. Al mismo tiempo, el derecho contractual (a nivel micro) enfatiza la respon-
sabilidad individual y la transparencia de la información. Sin embargo, hemos visto 
que hay una contradicción inherente en el acceso al financiamiento hipotecario para 
el propósito de aumentar el bienestar individual porque la expansión del crédito a 
más y más segmentos de la sociedad necesariamente implica extender el crédito a 
más y más deudores con malos registros de crédito. Estos deudores tienen mayores 
probabilidades de incumplir sus préstamos hipotecarios y, al final, ser desalojados 
de sus viviendas. Por lo tanto, se argumenta que las reglas que buscan favorecer la 
expansión de los mercados de financiamiento hipotecario deben también incluir me-
canismos de protección para prevenir que los deudores incumplan.

Nuestro análisis de la MCD y la UCTD muestra que los mecanismos de pro-
tección están subdesarrollados, en contraste con las normas que buscan expandir el 
acceso al crédito. Hemos identificado tres problemas principales. En primer lugar, hay 
inherentes sesgos en las evaluaciones de solvencia económica, así como también una 
falta de sanciones por ignorar historiales negativos de crédito, lo que conduce a una 
falta de protección de los consumidores que no tienen suficientes medios económicos. 
En segundo lugar, hay un énfasis en la entrega de información, lo cual no obstante no 
toma en cuenta las tendencias conductuales de los actores no racionales. Y en tercer 
lugar, el control de cláusulas abusivas, usada de manera importante por la CJEU para 
forzar a los Estados miembros para que protejan a los propietarios que enfrentan 
desalojos, no se orienta a la prevención del sobreendeudamiento. El precio del crédito 
se mantiene fuera del ámbito de aplicación de la UCTD, mientras sea fijado de una 
manera transparente, y la evaluación del carácter abusivo de una cláusula solo se 
relaciona con las circunstancias existentes al momento de la celebración del contrato. 
Como consecuencia, los eventos adversos, que alteran negativamente la capacidad 
económica de pago del deudor, no forman parte del control de cláusulas abusivas.

Entonces, ¿qué habría pasado si Mohammed Aziz hubiese sido chileno? Puede 
que el señor Aziz no hubiese obtenido el crédito que obtuvo del banco español. El 
marco regulatorio chileno es más fuerte con respecto a la supervisión de las evalua-
ciones de solvencia económica, porque contiene límites precisos y sanciones. Esta 
aproximación parece reconocer que alguna exclusión al crédito puede ser necesaria 
para proteger a los deudores del sobreendeudamiento. Para los “pobres”, el gobierno 
chileno entonces ofrece otros medios para acceder a la propia vivienda. Esto implica 
la transformación del acceso a los créditos hipotecarios en políticas inmobiliarias más 
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amplias. En relación al reconocimiento de eventos adversos sobrevinientes, el sistema 
jurídico es tan rígido como el derecho de la Unión Europea. El señor Aziz -una vez 
que hubiese obtenido el crédito- no habría estado mejor protegido bajo el derecho 
chileno luego de perder su empleo. Ambos sistemas jurídicos tiene problemas al li-
diar con el reconocimiento de que los consumidores pueden sorpresivamente ver re-
ducidas extremadamente sus capacidades de pago. El principio del pacta sunt servanda 
se mantiene fuerte incluso en casos de fuertes dificultades económicas (y sociales). 
Este artículo podría dar algún lugar a ideas tendientes a relajar los requisitos para 
una perspectiva de imprevisión o cambio de circunstancias, en los casos en los cuales 
se ven involucradas las viviendas de los individuos y sus familias.  
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