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Introduccion

En los Gltimos anos, los desalojos forzosos se han vuelto comunes
en Georgia. Las imagenes de familias sentadas frente a sus hogares,
sobre grandes pilas de muebles y pertenencias personales, queda-
ron grabadas en la memoria de la gente. Miles de endeudados insol-
ventes fueron desalojados de sus hogares en la Gltima década. La
situacién empeoré durante la pandemia de COVID-19, cuando las
tasas de desempleo y pobreza aumentaron y no se pudo hacer fren-
te alas cuentas. A pesar de ganar dinero en lari, la moneda georgia-
na, la mayoria de las familias desalojadas tienen deudas en délares
estadounidenses. Los préstamos en ddlares se suelen respaldar con
las viviendas, exponiendo a los hogares al riesgo de quedarse en la
calle en caso de morosidad.

Georgia lidera la regién en cuanto a la proporcién de deuda de
los hogares en moneda extranjera con respecto al PIB. Mas del 35%
de la deuda de los hogares estd denominada en moneda extran-
jera, principalmente en ddlares. Se trata especialmente de hipo-
tecas, pero los préstamos al consumo también estan dolarizados
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(National Bank of Georgia, 2021, p. 23). El principal problema de es-
tos préstamos es el riesgo cambiario, que recae exclusivamente en
los tomadores de crédito. Debido a la discrepancia de monedas y al
riesgo de devaluacién, en consecuencia, quienes tienen deudas en
doélares son mas propensos a la insolvencia.

Este capitulo se centra en un aspecto de la dolarizacién: la do-
larizacion de los préstamos domésticos. Analiza las implicancias
de la dolarizacién para los hogares endeudados en moneda extran-
jera que ofrecieron sus viviendas como garantia y enfrentaron o
esperan desalojos debido a la insolvencia. El trabajo contextualiza
el complejo fenémeno de la dolarizacién en el endeudamiento de
los hogares, en relaciéon con la vivienda, que es al mismo tiempo
la garantia mas aceptada para acceder a préstamos en délares y la
Gnica seguridad socioeconémica para los prestatarios. En esta in-
vestigacion, la vivienda se ubica dentro del capitalismo y la deuda
se considera como la principal herramienta de disciplinamiento.
Ademas, dado que este capitulo se centra en la deuda en moneda
extranjera, el délar se considera un mecanismo adicional del dis-
ciplinamiento del capital, ya que aumenta la vulnerabilidad de los
hogares endeudados.

Este capitulo esta organizado del siguiente modo: la primera
parte ofrece un recorrido histérico por el fenémeno de la dolari-
zacion en Georgia, asi como un resumen de sus dimensiones e im-
plicancias. La segunda parte se dedica a contextualizar sobre el
endeudamiento doméstico en moneda extranjera, su escala, sus
motivos y sus principales consecuencias. También conceptualiza a
la vivienda dentro de la economia politica y analiza los desalojos
como un aspecto inalienable del capitalismo, concentrandose en la
deuda dolarizada en la periferia, particularmente en la forma de hi-
potecas. La Gltima parte arroja luz sobre el caso georgiano. Después
de brindar la historia y el contexto del boom crediticio en délares,
discute los desalojos durante y después de la pandemia COVID-19.
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Dolarizacion persistente en Georgia

La dolarizacién es un fené6meno mundial y tiene una larga historia.
Puede definirse como la sustituciéon de las funciones de la mone-
da nacional por una moneda extranjera, en la que los doélares se
utilizan para el ahorro, las transacciones o los préstamos. La do-
larizacion crea diversos problemas para los paises dolarizados,
desde limitar la soberania monetaria, debilitar el banco central y
obstaculizar la acumulacién de riqueza nacional, hasta hacer que
los hogares endeudados en d6lares sean muy vulnerables a las fluc-
tuaciones de los tipos de cambio y los shocks econdémicos. La do-
larizacién tiene diferentes dimensiones, ya que puede rastrearse
en depoésitos, préstamos, precios o transacciones. Hay diferentes
formas de medir el grado de dolarizacién de la economia, pero las
tasas de dolarizacién mencionadas en este articulo se refieren a la
proporcién de préstamos y depoésitos en moneda extranjera en la
cartera total.

El ddlar ya era una moneda popular en el espacio postsoviético
durante el socialismo. Después de la disolucién de la Unién Sovié-
tica, se volvié ain mas atractivo frente al rublo ruso y, posterior-
mente, a las nuevas monedas nacionales de la regién. La historia
de la Georgia independiente, a partir de 1991, coincide con la his-
toria de la dolarizacién. A pesar de que primero el rublo y luego la
moneda georgiana, el lari, fueron las Ginicas de curso legal en el
pais, el ddlar se utilizaba ampliamente para el ahorro, las transac-
ciones o los sobornos. Desempeiié un papel clave en la economia
informal de Georgia, al ser un medio de pago fuera del control es-
tatal. El délar también sirvié como instrumento de poder politico
para las élites rentistas, que lo utilizaban para el pago de sobornos,
que era una de las herramientas mas importantes del gobierno en
ese momento. La liberalizacién del mercado y la apertura a bie-
nes y monedas extranjeras, fortalecieron la posicién del délar en
la economia georgiana (Eradze, 2022, pp. 45-49). El lari georgiano,
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emitido en 1995, no pudo competir contra el ddlar estadouniden-
se; la confianza en el d6lar era mucho mayor y ya tenia una posi-
ciéon dominante en la economia. A principios de la década de 2000,
en Georgia el nivel de dolarizacién no oficial alcanzé el 90% (Ha-
vrylyshin y Beddies, 2003, p. 340); medido como la proporcién de
depositos en moneda extranjera en el total de depésitos.

A pesar de la recuperacién econdémica y la estabilizacién poste-
rior a la Revolucién de las Rosas de 2003, la dolarizacién en Georgia
persistié en niveles elevados (alrededor del 70%). La formacién de
un estado neoliberal después de la revolucion, el enfoque libertario
de la politica monetaria del gobierno y su disposicién a pagar cual-
quier precio porla integracién en el mercado global obstaculizaron
la desdolarizacién. La apertura de la economia georgiana, la entra-
da de fondos extranjeros y los importantes cambios legales a favor
de inversores internacionales y del capital global fomentaron ain
mas la dolarizacién. Por lo tanto, la hegemonia del délar result6
completamente compatible con el régimen de acumulacién lide-
rado por la inversién extranjera directa. Las finanzas se convirtie-
ron en uno de los sectores de mas rapido crecimiento y los bancos
comerciales de propiedad extranjera se convirtieron en los princi-
pales actores y agentes clave de la dolarizacién. Curiosamente, la
dolarizacién no fue percibida como un problema por el gobierno
posterior a la revolucién, tampoco se consider6 una amenaza para
la politica monetaria soberana por parte del banco central geor-
giano. Los grupos de la sociedad civil georgiana (ONGs, academia,
medios de comunicacién, activistas, iglesia) tampoco hablaron
de la importancia de una moneda nacional fuerte. Por lo tanto, la
hegemonia del délar coexistié en armonia con el nuevo discurso
de construccién del estado que surgié después de la revolucién
de 2003, mientras que las élites financieras locales y globales se be-
neficiaron de la dolarizacion (Eradze, 2022).

La desregulacion de las actividades bancarias, el desarrollo del
sistema judicial y la mejora de las practicas de préstamos con ga-
rantia, después de la revoluciéon de 2003, alentaron a los bancos
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comerciales a otorgar préstamos a hogares y grandes corporacio-
nes. Fue entonces cuando los bancos en Georgia comenzaron a
otorgar préstamos en doélares estadounidenses, lo que contribuyé
al aumento de los niveles de dolarizacion y, en consecuencia, a la
persistencia de la dominacién de la moneda extranjera. El riesgo
cambiario siempre fue asumido por los prestatarios, que no esta-
ban protegidos contra los riesgos de devaluacion. Esto, no solo llevd
a un exceso de endeudamiento de los hogares, sino que también
respaldé la permanencia de la dolarizacién (National Bank of Geor-
gia, 2011, p. 49).

En Georgia, la dolarizacién también puede observarse en los
precios. El mercado inmobiliario es un ejemplo perfecto de esto, ya
que los precios suelen establecerse en délares para alquilar o com-
prar una vivienda, aunque los pagos se realicen en lari. El auge de
la construccion y el aumento de los precios en el mercado inmo-
biliario después de la Revolucién de las Rosas también alentaron
la dolarizacién, ya que los precios se anunciaban en délares y, en
consecuencia, la gente preferia solicitar una hipoteca en délares.
Por lo tanto, no solo persisti6 la dolarizacién de los precios, sino
que también aumento6 el nivel de dolarizacién de préstamos (ver
Eradze, 2022, pp. 171-174).

Ni el gobierno, ni el banco central, ni la sociedad civil percibie-
ron la dolarizacién como un problema durante este periodo. La
creciente preponderancia de la moneda extranjera no se puso en
cuestion hasta la crisis monetaria de 2015, cuando el lari georgiano
perdi6 su valor frente al délar estadounidense y aquellos que esta-
ban endeudados en moneda extranjera vieron su deuda aumentar
en cuestion de semanas. A esto, le siguieron las protestas y huelgas
de hambre de la poblacién reclamando una solucién al gobierno.
Dado que los medios de comunicacién informaban sobre la depre-
ciacién dellari como una crisis y los economistas estaban ocupados
discutiendo soluciones para salvar a la “pobre” y “débil” moneda, la
pregunta mas recurrente fue: ;coémo podemos salvar al lari? Tan
pronto como los partidos de oposicién al gobierno georgiano lo
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responsabilizaron por la crisis, este comenz6 a cargar toda la culpa
hacia el banco central, y fue necesaria la intervencién del FMIy del
Banco Mundial para resolver el conflicto. Sin embargo, la crisis mo-
netaria de 2015-2016 finalmente liber¢ al genio de la botella y revel
los problemas socioeconémicos estructurales que se habian acu-
mulado a lo largo de esos afios (ver Eradze, 2022, pp. 190-200). La
politizacién de la dolarizaciéon se desencadend debido al aumento
de la pobreza y el exceso de endeudamiento de los hogares. En 2016,
mas del 50% de los préstamos minoristas estaban denominados
en moneda extranjera (National Bank of Georgia, 2016, p. 88). Un
tercio de los hogares endeudados gastaba mas de la mitad de sus
ingresos en el servicio de sus préstamos (Fondo Monetario Inter-
nacional, 2015, p. 18), lo que indicaba claramente el problema del
sobreendeudamiento. Como resultado de la presién interna de la
sociedad y los partidos de oposicion, asi como de las instituciones
globales, el gobierno georgiano y el banco central tuvieron que to-
mar medidas hacia la desdolarizacién.

A pesar de que el gobierno georgiano y el banco central han
encarado una estrategia de desdolarizacion desde 2018, el domi-
nio de la moneda extranjera sigue siendo uno de los desafios mas
importantes, con un indicador que actualmente llega al 56% de
los depésitos y 45% de los préstamos bancarios (National Bank of
Georgia, 2022).

La deuda doméstica en moneda extranjera en la periferia

La acumulacién de deuda de hogares a nivel mundial se vincula
directamente con la liberalizacién de los mercados financieros, asi
como ala estrategia delos bancos de centrarse en los prestatarios de
hogares (Santos, Costa y Teles, 2014). El endeudamiento doméstico
por encima de las capacidades de pago, como area de investigacién
académica, es clave. Se ha escrito mucho sobre tacticas y estrate-
gias para hacer atractivo el crédito para los posibles interesados.
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La deuda y el crédito también han sido considerados como herra-
mientas de gobierno, control y disciplina (Langley, 2008, Leyshon
y Thrift, 1999). Se concibe a las personas endeudadas como mas ra-
cionales y calculadoras, ya que deben planificar sus finanzas, cal-
cular tasas de interés y realizar pagos (Ronas-Tas, 2009, p. 175).

Una capa adicional en el andlisis de la deuda de los hogares es la
concesion de préstamos en moneda extranjera, lo cual es bastante
tipico en las economias periféricas. El compromiso en divisas hace
que el problema del endeudamiento de los hogares sea mas arries-
gado y expone a los deudores a mayores amenazas de insolvencia y
pobreza. Mientras que en este capitulo la deuda se concibe como un
mecanismo de disciplina, el délar se convierte en una herramienta
o medio extra de control en los paises donde es dominante, ya que
aumenta la carga de la deuda y agrava sus consecuencias.

Aunque en un principio el crédito al consumo no fue bienve-
nido en los paises poscomunistas (Ronas-Tas, 2009, pp. 153-156),
su crecimiento es evidente desde la década de 1990. El fin del co-
munismo marcé el inicio de la sustitucion de una serie de respon-
sabilidades estatales por el mercado, desde la educacién hasta la
atencién médica, desde la degradacién ambiental hasta la pobreza
(Ronas-Tas, 2009, p. 154). En consecuencia, aumentoé la necesidad de
crédito en los paises de Europa Central y del Este (ECE) (Duenwald,
Gueorguiev, y Schaechter, 2005, p. 3). Ese proceso también marcé
el fin de un Estado gigantesco y se suponia que los mercados toma-
rian el papel y las responsabilidades que este desempeiiaba ante-
riormente. En esta nueva constelacién, el mercado de préstamos
minoristas parecia encajar perfectamente para abordar problemas
socioecondmicos, desde la salud hasta la pobreza, y servirian como
una herramienta para la redistribucién econémica. A pesar de que
vivir a crédito no estaba arraigado en la mentalidad, creencias
religiosas o experiencia cultural histérica de las sociedades en el
espacio poscomunista, los préstamos al consumo pronto ganaron
popularidad en la mayoria de estos paises y rapidamente el so-
breendeudamiento aceché a los banqueros de la region. El crédito
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formal al consumo no existia bajo el comunismo y, si las personas
solicitaban dinero, ocurria dentro de sus redes familiares y de
amigos, sobre todo en ocasiones extraordinarias (Rona-Tas, 2009,
pp. 3-7).

El aumento de la deuda en moneda extranjera de los hogares
se hizo prominente en Europa Central y del Este especialmen-
te desde principios de la década de 2000 (Backé y Zumer, 2005,
p.- 94; Beck y Brown, 2015, pp. 467-468; Duenwald, Gueorguiev y
Schaechter, 2005, p. 3; Enoch, 2007, pp. 3-7; Sorg y Tuusis, 2009,
p. 4). La mayor parte de esta deuda estaba compuesta por hipote-
cas (Beck, Kibuuka y Tiongson, 2010, p. 2). Las tasas de interés mas
bajas en los préstamos en moneda extranjera sedujeron a los pres-
tatarios, que generalmente no consideraban la volatilidad de los ti-
pos de cambio como un riesgo (Barrel, Davis, Fic y Orazgani, 2009,
p. 12). En la mayoria de los paises de Europa Central y del Este, los
préstamos denominados en euros representaban la mayor pro-
porcidon de este tipo (Backé y Zumer, 2005, p. 94), mientras que los
hogares de los paises postsoviéticos se endeudaban en délares esta-
dounidenses. Otra caracteristica del aumento del endeudamiento
domeéstico ha sido la posicién dominante de bancos de propiedad
extranjera en estos paises, mayoritariamente de capitales austria-
cos, italianos, belgas, alemanes y franceses (Barisitz, 2005, p. 78). La
extranjerizacién del sector alcanzé el 90% en los Estados balticos,
Repiiblica Checa y Eslovaquia, mientras que en Hungria y Polonia
representan dos tercios del total de activos bancarios (Enoch, 2007,
p. 7). Al principio, la gente confiaba en los bancos de propiedad ex-
tranjera (Backé y Zumer, 2005, p. 95). Ademas, la estabilidad del tipo
de cambio de las monedas locales con respecto al ddlar estadouni-
dense desempené un papel importante para hacer que los présta-
mos en moneda extranjera fueran atractivos (Backé y Zumer, 2005,
p. 94; Duenwald et al.,, 2005, p. 14; Eradze, 2023).

El aumento de la deuda personal en todo el mundo se relaciona
directamente con cambios estructurales, especialmente en politi-
cas de vivienda y el mercado laboral. Como argumenta Comparato,
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“[...] el recurso de las personas al endeudamiento privado no pue-
de considerarse un asunto puramente privado” (2015, p. 9). Para
Europa, existe un vinculo histérico entre la desregulacién y el
surgimiento del crédito al consumo, que coincidié con la retirada
del Estado de la provisién de seguridad social para su poblacién
(Comparato 2015, p. 11). Los cambios en las politicas de vivienda
también desempenaron un papel significativo en el aumento del
endeudamiento privado en Europa Central y del Este, donde se ex-
perimenté un boom hipotecario a principios de la década de 2000
(Mihaljek, 2007, p. 276). Una alta demanda relacionada con la im-
portancia cultural de la vivienda en propiedad y la flexibilizacién
de los requisitos para la obtencién de hipotecas, provocaron una
alta demanda de estas en moneda extranjera. Todos estos factores
influyeron en el aumento del endeudamiento en moneda extranje-
ra, que pronto se convirtié en un problema con la depreciaciéon de
las monedas locales. Posteriormente, una alta tasa de desempleo,
cambios en los tipos de cambio y en las tasas de interés resultaron
en un problema de préstamos de dificil cobranza (Andresan-Grigo-
riu y Moraru, 2015, p. 121-122).

La concesién de préstamos en moneda extranjera causé proble-
mas como la insostenibilidad de la deuda acumulada de los hoga-
res, riesgos macroeconémicos y financieros, e insolvencia de los
hogares endeudados. Esto se debi6 a la falta de informacién entre
los tomadores de deuda sobre los riesgos generales de la concesién
de préstamos en moneda extranjera, asi como a las practicas agre-
sivas de préstamos de los bancos de propiedad extranjera (Mihal-
jek, 2007, pp. 277-279). Por lo general, los acreedores estan mejor
informados y son conscientes de los riesgos que los deudores (Lapa-
vitsas, 2007, pp. 416-417).

El debate académico sobre las razones del aumento del endeu-
damiento de los hogares en ECE y el espacio postsoviético se centra
principalmente en la importancia de los desarrollos macroeconé-
micos. Se da por sentado que cuando la economia crece, el siste-
ma financiero se estabiliza y las tasas de interés se ajustan a las
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expectativas, las personas comienzan a pedir préstamos. Sin em-
bargo, si la estabilidad econdmica y financiera estd dada, ;por qué las
personas necesitan pedir mds dinero para vivienda o consumo?

La expansion del crédito en el espacio poscomunista se ha enten-
dido principalmente como un resultado “natural” del crecimiento
econémico, el desarrollo del sector financiero y el aumento de los
ingresos (Detragiache et al., 2006; Duenwald et al., 2005; Kiss, Nagy
y Vonnak, 2006; Sorg y Tuusis, 2009). Los debates sobre la deuda
domeésticas suelen estar atrapados en posiciones economicistas,
para las que el crecimiento del crédito se considera un fenémeno
“normal” y, por lo general, el crédito al consumo se ve como una
herramienta para redistribuir ingresos irregulares entre diferen-
tes momentos de una fase a otra para mantener patrones estables
de consumo (Santos, Costa y Teles, 2014). Ademas, el acceso de los
hogares al crédito se ha enmarcado dentro de la democratizacién
de las finanzas (Erturk, Froud, Johal, Leaver y Williams, 2007), o
la profundizacién financiera (Beck et al., 2010, p. 3). Sin embargo,
los académicos también han planteado cuestiones relacionadas
con la acumulacién de la deuda de los hogares (Ronas-Tas, 2009 y
Comparato, 2015).

Si prestar a los pobres y bancarizar a los no bancarizados se en-
marcaba en términos de democratizacién e inclusién financiera,
la crisis global de 2008 provocé una reconsideracién de conceptos
como la exclusidn social y la inclusién financiera; donde el segun-
do a menudo conducia al primero y no al revés. Es mas, la inclusién
financiera se ha redefinido en términos de estabilidad financiera 'y
nociones como la concesién de préstamos responsables adquirie-
ron mayor relevancia (Comparato, 2015, pp. 14-17). Surge asi el pro-
blema del empobrecimiento a través de la deuda, en contraposiciéon
a esta como una solucién para aquella (véase Lavinas, 2018, p. 7). El
crédito para sectores populares se ha convertido en un segmento
importante de los mercados financieros, a lo que Michael Hudson
(1996) se refiere como la industria de la pobreza (Soederberg, 2018,
p.11). Soederberg sugiere un concepto de Estado endeudante
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[debtfare], que “es un componente de las intervenciones del estado
neoliberal que ha surgido para mediar, normalizar y disciplinarlas
relaciones monetizadas que habitan en la industria de la pobreza”
(2014, p.12).

La educacién financiera también se ha considerado como una
de las formas de hacer frente a la deuda, aunque no es una solucién
adecuada al sobreendeudamiento. Por eso, diferentes autores han
cuestionado la idea de que la deuda personal sea un problema de
gestion financiera individual, y se plantea que “[la deuda] ha sur-
gido en gran parte como consecuencia de los cambios estructura-
les en los mercados de trabajo, crédito y vivienda” (Walker, 2012,
p- 537). Asi, el crecimiento de la deuda de los hogares no es “[..] un
asunto puramente privado” (Comparato, 2015, p. 9) ni es un resulta-
do de cambios en los patrones de consumo. Para comprenderla, es
necesario analizar las estructuras politicas, econémicas y legales,
tanto como el desarrollo macroeconémico.

Este trabajo ofrece un enfoque de economia politica para com-
prender la deuda de los hogares en moneda extranjera. Este marco
es amplio, ya que incluye aspectos culturales junto con los econé-
micos y sociales, y proporciona un anilisis en diferentes niveles,
desde los habitos cotidianos de consumo domésticos hasta el en-
deudamiento de los gobiernos y las instituciones financieras. En
el entendimiento de la deuda doméstica, cuestiones como las des-
igualdades, el mercado laboral, los sistemas de prestacién publica
(vivienda, pensiones) desempefnian un papel significativo.

La deuda se concibe en este trabajo como un medio de discipli-
namiento y ejercicio de poder o gubernamentalidad sobre los su-
jetos endeudados. Como argumenta Lazarrato (2012), el crédito es
una herramienta perfecta para transformar a su propietario en un
deudor permanente, o un “hombre endeudado”. Al mismo tiempo,
el crédito también es un instrumento de explotacion. Las relacio-
nes de poder entre deudores y acreedores también son un pilar del
neoliberalismo, que atraviesa otras relaciones de poder, como capi-
tal/trabajo, estado de bienestar/usuarios y negocio/consumidores.
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Asi, la deuda produce nuevos tipos de subjetividades, tanto colecti-
vas como individuales (Lazarrato, 2012, pp. 23-30). Ademas, estamos
tratando con una doble dominacién!, donde la moneda extranjera,
en este caso el ddlar estadounidense, parece ser un instrumento
que refuerza el disciplinamiento. Como se discutié anteriormente,
los hogares endeudados en délares y que ganan dinero en monedas
nacionales son mas propensos a la insolvencia debido al riesgo de
tipo de cambio. Estos riesgos a menudo se pasan por alto o perma-
necen desconocidos hasta que ocurre una devaluaciéon significativa
de la moneda local y las personas se dan cuenta de que su deuda
aumenta en cuestién de dias o semanas. Las consecuencias de la
deuda en moneda extranjera también se hacen visibles en tiempos
de crisis, aumento del desempleo y confinamientos, como ocurri6
durante la pandemia.

Boom crediticio y sobreendeudamiento en Georgia:
un repaso historico

El auge del crédito en Georgia se aceleré a partir de 2005, espe-
cialmente cuando la deuda de los hogares en moneda extranjera
comenz6 a aumentar. Ese afio, el volumen de préstamos al consu-
mo se duplic6é en comparaciéon con 2004 y durante un tiempo, fue
el tipo de préstamos de méas rapido crecimiento (National Bank
of Georgia, 2006b, p. 14). Ya en 2006, la proporcién de préstamos
al consumo representaba el 29% del total de préstamos. Una alta
proporcién de éstos y los hipotecarios fueron tomados en délares
(National Bank of Georgia, 2006a, p. 64-66).

El suministro de crédito en ddlares fue posible y estaba garanti-
zado por el facil acceso de los bancos georgianos a dinero extranje-
ro, ya que la mayoria de ellos estaban en manos foraneas. Y si bien

1 Agradezco a Ariel Wilkis la sugerencia de destacar el caracter de la deuda en mone-
da extranjera en términos de doble dominacién.
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habia una gran demanda de préstamos en la moneda nacional, re-
sultaba mas rentable para los bancos comerciales otorgar présta-
mos en moneda extranjera (National Bank of Georgia, 2007, p. 11).
La tasa de dolarizacién persisti6 en un nivel elevado y en 2007 llegb
a casi el 73%. Mas aln, el nivel de dolarizacién de los préstamos su-
perd el de los depositos. En el caso de las hipotecas, la dolarizacién
alcanzo6 su maximo nivel en 2007, con el 84% de estos préstamos en
moneda extranjera (National Bank of Georgia, 2007, pp. 16-17). Los
préstamos en doélares parecian ser mas baratos a primera vista, ya
que la tasa de interés era mas baja, pero el riesgo cambiario debia
ser asumido s6lo por el prestatario (Eradze, 2022, pp. 163-166).

El factor clave que permitié a los hogares acceder a préstamos
fuelaaltatasade propiedad dela vivienda en Georgia (méas del 90%),
lo cual era una herencia soviética. La vivienda se utilizé como ga-
rantia para los bancos, pero empujé6 a la calle a miles de familias.
Especialmente los préstamos a largo plazo estaban respaldados en
viviendas (National Bank of Georgia, 2011, p. 35), pero estas tam-
bién se utilizaban como garantia para los préstamos al consumo.
Los préstamos inmobiliarios superaron el 30% del total de présta-
mos para 2010 (incluyendo no solo a las hipotecas, sino también el
desarrollo de bienes raices y su gestion, asi como a la produccién 'y
comercializacién de materiales de construccién) (National Bank of
Georgia, 2010, p. 15). La propiedad inmobiliaria se convirti6é en una
de las inversiones mas atractivas, con rentas esperadas muy por en-
cima de lo ofertado por cualquier banco por el depésito de ahorros
(Biermann y Devdariani, 2015), fomentando una gran demanda de
hipotecas en délares.

Las politicas estatales jugaron un papel importante en permitir
el boom del crédito en moneda extranjera en Georgia. Una desregu-
lacién radical del sistema bancario alent6 a los bancos a utilizar su
poder y definir las reglas del juego. Ademas, una reforma judicial
facilité que los prestamistas reclamaran la garantia, es decir, las vi-
viendas (Fondo Monetario Internacional, 2006, p. 14). La ley de insol-
vencia personal fue derogada, asi como el limite de la tasa de interés
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y los bancos tenian derecho no solo a definir la tasa de interés, sino
también a cambiarla sin informar al deudor. Ademas, los préstamos
al consumo se otorgaron sin evaluar la capacidad de pago nilos ingre-
sos de los interesados (Eradze, 2022, p. 168). En 2009, se implement6
un cambio legal sustantivo que establecié que los deudores continua-
rian endeudados incluso después de ser declarados en quiebra (Eco-
nomic Policy Research Center, 2014, p. 6). Ademas, la policia intervino
en desalojos forzosos de prestatarios insolventes y estos se realizaron
sin que mediase decision judicial (Qashakashvili y Janiashvili, 2018,
p- 82).

El crecimiento econémico posterior a la revolucién (desde 2003)
no condujo a una disminucién del desempleo y la desigualdad de
ingresos (Gugushvili, 2016; UNICEF, 2018). Asi, la demanda de prés-
tamos entre los hogares fue en gran medida para hacer frente a los
costos de gastos vinculados a la salud o de necesidades cotidianas.
Los bancos comerciales en su mayoria de propiedad extranjera y
con acceso a dinero extranjero comenzaron a otorgar préstamos
agresivos en moneda extranjera a partir de 2004, iniciando asi
el auge del crédito. El gobierno georgiano y el Banco Nacional de
Georgia observaron pasivamente cémo este evolucionaba hacia el
sobreendeudamiento de los hogares. Mientras que el Banco Cen-
tral consideraba la estabilidad financiera y la baja inflacién como
sus principales objetivos politicos, la proteccién de los derechos de
los consumidores y la regulaciéon de la usura quedaron en segundo
plano.

La acumulacién de deuda en délares entre los hogares condujo
al sobreendeudamiento y en 2010 las primeras senales de este feno-
meno se hicieron visibles. Una de las consecuencias mas graves de
la insolvencia de los hogares fue la pérdida de la garantia, es decir,
la vivienda que los deudores habian utilizado como garantia para
sus créditos. A esa altura, dos tercios de los hogares tenian dificul-
tades para afrontar el repago de sus préstamos (UNICEF, 2010, p. 5,
Eradze, 2022). El problema de los desalojos se agrav6 después de la
crisis de 2008-2009 y en 2013 las personas desalojadas comenzaron

456



¢El patrimonio o la calle?

a protestar para solicitar regulaciones adecuadas por parte del go-
bierno. Algunos de los manifestantes recurrieron a métodos radi-
cales, como las huelgas de hambre e intentaron prenderse fuego
(Eradze, 2020, p. 18).

La crisis monetaria de 2015-2016 puso al descubierto los peligros
de los mercados financieros desregulados en un estado neoliberal
(Eradze, 2020). La devaluacién del lari georgiano frente al ddlar
estadounidense en un 50% aproximadamente entre 2015 y 2017
(Banco Mundial, 2018, p. 6) desencadend mas protestas y huelgas de
hambre. En esos afios, el 30% de los deudores minoristas destinaba
mas de la mitad de sus ingresos al servicio de los préstamos (Fondo
Monetario Internacional, 2015, p. 18).

No fue hasta 2018 cuando tanto el gobierno, como el Banco Cen-
tral admitieron piblicamente el problema del sobreendeudamien-
to de los hogares y comenzaron a adoptar diversas medidas en pos
de promover finanzas responsables, desdolarizar y aumentar el
poder regulatorio del Banco Central. Por ejemplo, se establecieron
limites y mayores condicionalidades para los bancos interesados
en continuar ofreciendo créditos en moneda extranjera. En 2017,
el Banco Nacional de Georgia adquiri6 el derecho de regular a los
prestamistas privados, que hasta entonces estaban completamen-
te fuera del marco regulatorio. Ademas, en 2018 se prohibi6 a los
prestamistas no registrados tomar bienes raices como garantia
(Eradze, 2020, pp. 23-25). Desde entonces, la regulaciéon del mercado
financiero ha reducido la usura en Georgia, pero la dolarizacién si-
gue siendo un problema.

La deuda en dolares, la pandemia y los desalojos

El COVID-19 tuvo un impacto severo en las economias de los esta-
dos periféricos, en el caso de Georgia provocé un incremento de la
deuda a nivel gubernamental, corporativo y doméstico. El aumen-
to del desempleo, una tasa de inflacién récord en los Gltimos 10
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afios, la devaluacioén del Lari georgiano y la falta de seguridad so-
cial llevaron a los hogares georgianos a satisfacer sus necesidades
financieras a través de nuevos préstamos. Para octubre de 2020,
casi 100.000 ciudadanos habian perdido sus empleos en Georgia,
donde la poblacién total es de 3.5 millones de personas. Segln las
estimaciones del Banco Mundial, 160.000 personas estaban en ries-
go de caer en la pobreza (Banco Mundial, 2021). El nimero de fami-
lias que reciben algtn tipo de asignacion de subsistencia aument6
en mas del 22% en 2020 y en un 19% en 2021 (Geostat.Ge, 2021). La
deuda de los hogares en relacion al PBI venia aumentando desde
el inicio de la pandemia y en 2021 lleg6 al 41% (National Bank of
Georgia, 2021, p. 22). La proporcién de préstamos al consumo en la
cartera total de préstamos represento el 14%, mientras que las hipo-
tecas conformaron casi el 22% (National Bank of Georgia, 2023). El
peso de la deuda sobre los tomadores de créditos al consumo se dis-
pard, ya que la tasa de desempleo superé el 20% en 2021 (Geostate.
Ge, 2022) y la inflacién alcanzo su nivel méas alto en 10 afios (13,9%)
(NBG.Gov.Ge, 2022).

El aumento de los precios de los alimentos y la energia redu-
jo significativamente el poder adquisitivo de la moneda nacional
y agravo la solvencia de los deudores minoristas. Y la devaluacién
del lari hizo especialmente dificil pagar préstamos en doélares. La
morosidad de los hogares endeudados en moneda extranjera au-
ment6 mas de dos veces en los primeros seis meses de la pandemia
(casi un 12% en octubre de 2020) (National Bank of Georgia, 2021,
pp- 21-22). El nivel de dolarizacién de los préstamos se mantuvo alto
(un 50,8% en 2021) (NBG.gov.ge, 2022). En 2021, el 37% de los prés-
tamos a hogares estaban denominados en monedas extranjeras;
Georgia fue uno de los paises lideres en la region en este indicador
(National Bank of Georgia, 2021, p. 23).

De este modo, la poblacion estuvo expuesta a los riesgos de la
devaluacién de la moneda nacional, no solo en términos de alta
inflacién, sino también en lo que respecta a la imposibilidad de
repago de las deudas domeésticas (Jam News, 2020). Los deudores
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en moneda extranjera generalmente ganan en moneda nacional
y no estan protegidos contra los riesgos de devaluacién de la mo-
neda. A pesar de los intentos del gobierno georgiano de responder
a las consecuencias socioeconémicas de la pandemia subsidiando
las facturas de los servicios publicos, habilitando asistencia social
focalizada o transferencias por desempleo, la tasa de pobreza ab-
soluta aumenté en 2020 (GeoState.ge, 2021b). Segtin el Banco Mun-
dial, 350.000 personas cayeron en la pobreza y 800.000 personas
cayeron a un grupo de ingresos mas bajo durante la pandemia
(Banco Mundial, 2021).

En los afios del COVID-19, el gobierno, junto con los bancos co-
merciales, ofreci6 a los hogares endeudados la opcién de posponer
el pago mensual de sus préstamos (Gobierno georgiano, 2020, p. 55).
Sin embargo, los prestatarios no se dieron cuenta de que este tipo
de reestructuracién de préstamos significaba pagar atin mas dine-
ro al final, debido a nuevos y mas largos plazos. Aquellas familias
que ya habian perdido sus hogares legalmente ante los acreedores
y esperaban ser desalojada, estaban en la situacién mas vulnera-
bles. Se hallaban expuestas directamente al riesgo de quedarse sin
hogar, mientras el Estado les pedia a sus ciudadanos que se queda-
ran en casa.

Asi, la pandemia hizo que la situacion fuera insoportable para
las familias endeudadas. La ley georgiana se basa en una definicién
muy estrecha de carencia de vivienda [homelessness]; no hay una
politica estatal para abordar este problema y ningin organismo
o agencia publica lo ha estudiado de manera sistematica. Se po-
dria decir que al gobierno georgiano no le importan las personas
en situacién de calle. Mas aln, estas personas a menudo quedan
excluidas también de los limitados programas de asistencia social
existentes. Porlo tanto, con un Estado sin red de proteccién social y
con alquileres inaccesibles, las familias desalojadas estan condena-
das a la pobreza extrema (Janiashvili y Chubabria, 2021).

El poder disciplinario del crédito se manifiesta claramente en
relacién con las hipotecas, por un lado, y en la instrumentalizacién
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de la vivienda como garantia, por el otro. Esto es cuando el acceso
al crédito y la incapacidad de pagarlo impactan directamente en
las condiciones de vida de los deudores o los hacen quedarse sin
hogar. Aalbers y Christophers (2014) argumentan que la vivienda
no puede considerarse solo desde la perspectiva de la politica social
o del analisis econdémico, sino que debe reconocerse su centralidad
para la comprension de la circulacion del capital. La vivienda no es
solo un producto del trabajo y una reserva de valor, sino que tam-
bién estd incrustada en el capitalismo como una relacién social y
permite que el capital circule. Incluso, “la explotacién social ocurre
en y a través de la vivienda” (Aalbers y Christophers, 2014, p. 381).
Existen varios ejemplos de este proceso: préstamos depredadores,
casas hipotecadas, distribucién desigual de viviendas publicas, cri-
sis las subprimes, discriminacion de los migrantes, desalojos, gen-
trificacién de vecindarios enteros. Por lo tanto,

la ideologia de la vivienda hoy en dia ejemplifica la ideologia capita-
lista [...], en la medida en que la propiedad privada, los mecanismos
de asignacion de mercado y las estrategias de acumulacién son deci-
sivamente privilegiados. [...] Es a través de la vivienda que se realiza
gran parte del trabajo politico de reproduccion y refuerzo de la ideo-
logia del capital (Aalbers, Christophers, 2014, p. 384).

Las hipotecas no solo representan una forma de expropiacién fi-
nanciera, sino que pueden conceptualizarse como una biotecnolo-
gla o una herramienta de gobierno, donde los mercados financieros
globales dan forma directa a la vida diaria de los hogares endeu-
dados. Garcia-Lamarca y Kaika (2016) argumentan que un proceso
biopolitico puede integrar la reproduccion social del trabajo en las
especulaciones de los mercados inmobiliarios globales a través de
los contratos hipotecarios. Las hipotecas, que generalmente estan
destinadas a la mejora socioeconémica de los nuevos propietarios
de viviendas, pueden influir negativamente no solo en la situacién
financiera de los deudores, sino también en su salud y vida social.
Las hipotecas pueden considerarse incluso como un instrumento
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para la creacién de sujetos biopoliticos, o personas endeudadas en
términos de Lazzarato (2012), que se vuelven dependientes de los
mercados financieros globales y cuyas vidas estan disciplinadas
por los términos y contratos de los préstamos (Garcia-Lamarca y
Kaika, 2016, pp. 10-12). Susan Soederberg plantea preguntas impor-
tantes en este contexto:

¢Por qué, [...], un nimero cada vez mayor de hogares de trabajadores
pobres continda sujeto a la inseguridad en la vivienda a pesar de la
creciente riqueza [..]? Y, ¢por qué la inseguridad en la vivienda, in-
cluidos los desalojos, aparece en términos normalizados, neutrales
en cuanto a la clase e individualizados? (2018, p. 6).

Los desalojos se detuvieron temporalmente en abril de 2020, bajo
el estado de emergencia, sin embargo, las subastas de garantias y
la congelacion de los activos continuaron. Aunque se anuncié una
moratoria sobre los desalojos, fue abolida después de dos afios y
en 2022 comenz6 una nueva ola. Es dificil proporcionar estadis-
ticas precisas sobre los desalojos, pero en 2018-2020 se presenta-
ron mas de 2000 casos de desalojos ante la Oficina Nacional de
Ejecucién (Janiashvili y Chubabria, 2021, p. 9). Alrededor del 50%
de estos hogares deben dinero a los bancos, mientras que otros es-
tan endeudados con prestamistas privados. La mayor parte de la
deuda esta en doélares estadounidenses, pero no hay informacién
disponible sobre la cantidad de deuda. Por lo general, las personas
piden prestado a los bancos y cuando su crédito se convierte en
préstamos problematicos (debido a retrasos en los pagos), los ban-
cos promueven el endeudamiento con prestamistas privados. Las
tasas de interés de éstos Gltimos son méas altas que las de los bancos.
Ademas, estos préstamos se venden y revenden varias veces de un
prestamista a otro y, la mayoria de las veces, los hogares endeuda-
dos ya no saben cuanto dinero deben ni a quién. En la mayoria de
los casos, los deudores ya han pagado una gran cantidad de dine-
ro cuando se produce el desalojo, pero ain asi pierden sus hogares
(Entrevista con G. Ghvinjilia, 12 de febrero de 2023).
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Los desalojos policiales sin una decisién judicial fueron prohi-
bidos en 2016, pero en la practica no se produjo un cambio signi-
ficativo. La Oficina Nacional de Ejecucién, bajo la jurisdiccién del
Ministerio de Justicia de Georgia, es la agencia clave que se encarga
de los desalojos con la ayuda de sus fuerzas policiales. Segin uno
de los activistas que intenta evitar los desalojos forzosos de las fa-
milias de sus hogares, Giorgi Ghvinjilia, los funcionarios son bas-
tante violentos y surgen conflictos durante la resistencia contra los
desalojos. Por lo general, la policia impone multas a los activistas y
hubo casos de agresiones fisicas. De hecho, frecuentemente inten-
tan bloquear el acceso de los medios de comunicacién a la vivienda
durante el desalojo, para que no puedan filmar nada y evitar que se
hagan publicos. Sin embargo, esto es lo que los activistas buscan,
atraer la mayor atencién posible de los politicos y la sociedad. Ha-
cen publicaciones en redes sociales, realizan transmisiones en vivo
y postean fotos (Entrevista con G. Ghvinjilia, 12 de febrero de 2023).

Lavivienda ocupa un papel central en estas relaciones de deuda,
es la Gnica seguridad socioeconémica que tienen los deudores geor-
gianos y un medio para acceder a préstamos. Resulta que la ma-
yoria de los acreedores y especialmente los prestamistas privados,
no estan tan interesados en recuperar su dinero como en ejecutar
la garantia, que es la vivienda. Frecuentemente, los propietarios
de las casas ofrecen pagar la deuda a los prestamistas, pero estos
lo rechazan, ya que, seglin las personas desalojadas, “estos presta-
mistas estan a la caza de las propiedades”. Los acreedores tampoco
permiten a los deudores vender la casa, ya que la vivienda general-
mente tiene mas valor que el préstamo (Entrevista con Giorgi Gh-
vinjilia, 12 de febrero de 2023). Las leyes georgianas permiten que
estas practicas se materialicen. A veces, las personas entregan sus
hogares como garantia de un préstamo de amigos o familiares y
luego se enfrentan al riesgo de un desalojo. Como dice una de las
victimas de tales esquemas en una entrevista, la ley deberia cam-
biar, pero piensa que los politicos mismos se estan beneficiando de
esta situacion, porlo que no estan interesados en un cambio legal.
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Me sorprende que no haya protestas masivas en el pais; la nacién de
alguna manera esta paralizada y falta una conciencia colectiva. Los
jovenes estan emigrando, el pais estd perdiendo poblacién y en esta
situacion desesperada, son solo 50 o 100 personas las que se apoyan
mutuamente contra los desalojos, que en su mayoria son victimas
ellos mismos (Entrevista de Mautskhebeli con A. Iobashvili, 14 de fe-
brero de 2023).

Las personas desalojadas a menudo dicen que la ley y el Estado es-
tan del lado de los acreedores y los prestatarios quedan solos y des-
protegidos. Por eso, las victimas mismas se convierten en activistas
para proteger a otros. A veces, hay casos exitosos en los que se pos-
ponen los desalojos, pero nadie sabe como se resolveran estos ca-
sos (Entrevista de Mautskhebeli en Batumi, 09 de febrero de 2023).
Los esquemas de los acreedores son muy vagos y opacos. A veces,
también son obvias las conexiones que existen entre prestamistas
privados y el gobierno local o central (Entrevista de Mautskhebeli
con Khatiashvili, 21 de septiembre de 2022).

Los desalojos forzosos no son solo un problema financiero o
social, sino que la expectativa o la experiencia del desalojo pone a
las victimas bajo una inmensa presién psicolégica; algunas incluso
han sufrido ataques del corazén (Entrevista de Mautskhebeli con la
victima en Chakvi, 13 de febrero de 2023). Una mujer embarazada
perdié a su bebé después de ser arrastrada fuera de su hogar por la
policia durante el desalojo, mientras que su hijo de 6 afios continda
afectado después de presenciar este violento desalojo (Entrevista
de Mautskhebeli, 18 de septiembre de 2022). Algunas familias han
experimentado intentos de desalojo varias veces y viven bajo un
temor constante (Entrevista de Mautskhebeli con Khatiashvili, 21
de septiembre de 2022).

Dado que los desalojos forzosos se reanudaron en 2022, los acti-
vistas comenzaron a movilizarse y resistir. Por lo general, las fami-
lias reciben una carta de la Oficina de Ejecucién diez dias antes del
desalojo, lo que les da tiempo para movilizar apoyo. La resistencia
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contra los desalojos proviene en su mayoria de los vecinos de estas
familias, asicomo de sus amigos y familiares. Sin embargo, también
hay activistas individuales y grupos que antes fueron desalojados
y que ahora intentan apoyar a otras familias contra los desahucios.

Por lo general, los partidos politicos se mantienen al margen de
estos procesos, excepto por un pequeno partido de oposicién que
intenta desempenar el papel de mediador entre el acreedor y el
deudor. Los desalojos son precedidos por presiones y chantajes a
los deudores. Las practicas de resistencia contra los desalojos son
muy interesantes. Dado que los medios de comunicacién conven-
cionales generalmente no cubren este tipo de temas, los activistas
utilizan las redes sociales como Facebook para transmitir en vivo
el desalojo y mostrar la violencia en curso al piblico en general.
Ademas, un medio en linea independiente relativamente pequeno,
Mautskhebeli, es uno de los pocos que transmitié diferentes casos
de desalojos. Como dice el activista Ghvinjilia, hubo casos exitosos:
algunos desalojos se detuvieron después de que el proceso ganara
publicidad. Una de las estrategias que han utilizado los activistas
ha sido colgar la foto del prestamista privado en el balcon de la
casa, donde cinco personas (incluido un bebé) estaban bajo amena-
za de desalojo. Después de esto, el acreedor estaba dispuesto a nego-
ciar con el propietario de la casa para aceptar el pago del préstamo
y detener el proceso de desalojo.

“Los desalojos son muy tragicos; es dificil estar alli en ese mo-
mento y presenciar lo que esta sucediendo [...]. Las victimas de los
desalojos han comparado este dia con un funeral, donde observan
quién ha venido a apoyarlos y quién no. Este suele ser el peor dia de
sus vidas” (Entrevista con G. Ghvinjilia, 12 de febrero de 2023).

Préstamos en délares y vivienda: reflexiones finales

Existen dos vinculos principales entre la dolarizacién y la vivien-
da en el caso de Georgia. En primer lugar, el mercado inmobiliario
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esta altamente dolarizado: si alguien quiere alquilar o comprar una
casa, el pago debe realizarse en délares. No solo el nivel de dolariza-
cién de los precios es muy alto (aunque nunca se ha calculado), sino
que los altos precios en el mercado inmobiliario también hacen que
los hogares recurran a una hipoteca para poder permitirse la com-
pra de una vivienda. Ademas, la propiedad de viviendas en Georgia
se percibe como una de las inversiones clave. No solo los georgia-
nos, sino también extranjeros compran apartamentos en las ciuda-
des grandes para alquilarlos y ganar dinero de esta manera. Estas
transacciones de compra o pago de alquiler se realizan en délares.
De esta manera, el mercado inmobiliario es uno de los principales
impulsores de la dolarizacién en Georgia.

En segundo lugar, la relacién entre la vivienda y los préstamos
no se limita solo a las hipotecas. La vivienda también se utiliza
como garantia para diferentes tipos de préstamos, desde créditos
al consumo hasta inversiones en pequefios negocios. En Georgia,
la vivienda se ha convertido en una garantia clave para acceder a
diferentes tipos de préstamos. La alta tasa de propiedad de vivien-
das (mas del 90%) es un legado soviético, se puede argumentar que
la politica de préstamos masivos de las instituciones financieras
georgianas a los hogares se basa en el alto nivel de propiedad de
viviendas en el pais. Si bien la vivienda es una garantia muy segura
para que los bancos otorguen préstamos, los hogares endeudados
corren el grave riesgo de perder su casa en caso de incumplimiento.

Lavivienda es la clave de seguridad socioeconémica para los ho-
gares georgianos, ya que el estado neoliberal no brinda seguridad
social ni tiene una politica para abordar la carencia de vivienda.
Es por eso que arriesgar la vivienda para acceder a un préstamo
significa arriesgar completamente la seguridad socioeconémica en
caso de quiebra. Los deudores insolventes suelen estar condenados
a la pobreza y la falta de un techo seguro sobre sus cabezas de por
vida. Este riesgo es peor para los préstamos en délares debido a que
las posibles devaluaciones son asumidas unilateralmente por el
deudor. Esto qued6 en evidencia durante la pandemia, cuando la
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proporcién de préstamos en moneda extranjera sobre el total de
créditos problematicos fue particularmente alta. Es decir, los prés-
tamos en délares exponen a los hogares a quedarse en la calle. Por
lo tanto, como se argumenta en este capitulo, la deuda en moneda
extranjera, en su mayoria en ddlares, tiene una influencia negativa
adicional en los hogares endeudados, ya que aumenta los riesgos
de insolvencia y empobrecimiento, y el délar actia como una he-
rramienta extra de disciplina.

Numerosos hogares georgianos han experimentado la pérdida
de sus viviendas y la situacién empeoré durante la pandemia. Aun-
que los desalojos se detuvieron por dos afios en 2020, se reanuda-
ron en 2022. Las familias desalojadas generalmente no tienen otro
lugar al que ir, y el estado georgiano tampoco tiene una politica
para darles respuesta. En comparaciéon con los ingresos promedio,
en Georgia, los alquileres son muy altos y dado que la situacion fi-
nanciera de la mayoria de los hogares empeoré desde la pandemisa,
las consecuencias de la morosidad se volvieron atin mas graves.
Aunque ha surgido un tipo de resistencia civil en los Gltimos afios,
especialmente contra los desalojos forzosos, que ha tenido éxito en
algunos casos, se requieren cambios sistémicos para abordar este
problema. Ademas, el vinculo entre los préstamos en délares y los
desalojos alin no se ha resaltado lo suficiente, ni por los grupos de
activistas en Georgia ni dentro de los discursos politicos, académi-
cos o publicos. Por lo tanto, hace falta continuar reflexionando e
investigando para problematizar y comprender mejor la dolariza-
cién y sus efectos.
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