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Resumen

Desde los afios setenta, la desregulacién y liberalizacion de los flujos financieros dio lugar a la financia-
rizacién, un proceso mediante el cual los mercados, actores e instituciones financieras ganan relevancia
en el funcionamiento de las economias, y el excedente generado se destina hacia la acumulacién fi-
nanciera, desplazando a la productiva (Epstein, 2005). Adicionalmente, en la periferia este fenémeno
se expresa como “financiarizacién subordinada”, que refleja la dependencia de estas economias en el
contexto de la acumulacién global. En este marco, se analiza conceptualmente este fenémeno y su
particularidad en los paises de América Latina y se examina el papel de la banca de desarrollo subregio-

nal como contrapeso al mismo, tomando los casos del Banco Centroamericano de Integracién Econé-

mica (BCIE), la Corporacién Andina de Fomento (CAF) y el Banco de Desarrollo del Caribe (BDC).
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Introduccion

El orden econémico internacional ha experimentado transformaciones profundas desde la tercera
parte del siglo XX, marcadas, entre las principales, por la ruptura del sistema de Bretton Woods y
un cambio en el modelo de acumulacién. Frente a este sistema que consagré al délar estadounidense
como moneda de referencia internacional y establecié un marco de reglas y organismos destinados a
fomentar el comercio y la estabilidad financiera mundial, su disolucién marcé el inicio de una era de
liberalizacién y desregulacién financiera que condujo a la financiarizacién de la economia mundial
(Epstein, 2005). Este fenémeno ha tenido diversas manifestaciones en distintas regiones del mundo.
En las economias desarrolladas, ha contribuido a una expansion de los mercados financieros y un ma-
yor acceso al capital, lo que ha permitido una innovacién tecnoldgica acelerada y un crecimiento en
ciertos sectores. Sin embargo, en paises como los de América Latina, ha acentuado problemas estruc-
turales preexistentes, como el aumento de la inestabilidad econédmica, una mayor orientacién al corto
plazo, una reduccién de la inversién a largo plazo en equipos, innovacién, infraestructura y capital

humano y una mayor desigualdad en la distribucién de la riqueza (Epstein, 2015).

En ese contexto, este trabajo indaga el rol que pueden tener algunas instituciones financieras multila-
terales como los bancos subregionales de desarrollo (BSD) en América Latina. Estos bancos son insti-
tuciones financieras que combinan dos elementos: ser de propiedad de paises en desarrollo y enfocarse
en apoyar proyectos de desarrollo econémico y de integracién regional en dreas geograficas especificas.
A menudo, estos bancos gozan de mayor flexibilidad operativa, adaptindose a las condiciones locales
y colaborando con otras instituciones multilaterales en la financiacién de proyectos (Zappile, 2015).
Ademds, su capitalizacién proviene tanto de los miembros de la regién como de donantes externos,
volviéndolos mds cooperativos, y su énfasis en la sostenibilidad los posiciona como actores clave para
promover un desarrollo inclusivo y a largo plazo (Titelman, 2006; Molinari y Patrucchi, 2022). Los
considerados en este trabajo son Banco Centroamericano de Integracién Econémica (BCIE), la Cor-
poracién Andina de Fomento (CAF) y el Banco de Desarrollo del Caribe (BDC). Considerando esos
atributos, estas instituciones podrian contribuir en mitigar efectos negativos de la financiarizacién en
la region promoviendo estabilidad, el desarrollo de mercados propios, la atencién de sectores produc-
tivos que, de otro modo, habrian sido desatendidos por los mercados financieros tradicionales, entre

otros.

Para ello, este trabajo utiliza una metodologia cuanti-cualitativa basada en el andlisis documental de
fuentes secundarias, que incluyen textos académicos, informes de organismos internacionales, de po-
liticas y operativos de los organismos analizados, asi como sus informes agregados de operaciones. La
primera seccidén examina el impacto de la ruptura del sistema de Bretton Woods y el advenimiento del
nuevo régimen de liberalizacion financiera global que impulsé la financiarizacién. Y se exploran las
diferentes interpretaciones y debates en torno al fenémeno. En la segunda, se examina la financiariza-
cién en los paises periféricos, con especial énfasis en América Latina, evaluando sus efectos adversos

en la estructura econémica, la distribucién de la riqueza, y la estabilidad financiera de la regi6n. Final-
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mente, la tercera seccidn indaga el rol de la banca de desarrollo subregional, destacando en qué puntos

estas instituciones pueden intervenir para contrarrestar los efectos de la financiarizacién.

Bretton Woods y su ruptura: el auge de la financiarizacion

Hasta la década de 1960, y en el marco del equilibrio construido en Bretton Woods, la economia
internacional habia experimentado un periodo de expansién, pero luego se comenzaron a experi-
mentar sintomas que evidenciaron la inestabilidad de la dindmica de crecimiento, elevada inflacién
y aumento del desempleo (Sdnchez Arnau, 1983). El punto de quiebre de ese proceso llegé el 15 de
agosto de 1971, cuando el presidente de los Estados Unidos, Richard Nixon (1969-1971), puso fin

a los acuerdos que establecian un tipo de cambio fijo anclado en la convertibilidad del délar en oro.

Desde entonces, emergié un nuevo esquema internacional basado en la dindmica de los mercados
financieros, respondiendo a la liberalizacién de los flujos de capital a escala internacional y a la des-
regulacién de la tasa de interés y los tipos de cambio (Allami y Cibils, 2017). El sustento te6rico mds
reconocido para esto, es la llamada hipétesis de Mckinnon y Shaw, que postulaba que las regulaciones
e intervenciones estatales generaban una oferta insuficiente de ahorro y crédito debido a la existencia
de tasas reales bajas o negativas, lo que, a su vez, retrasarian el proceso de acumulacién y resultaria en
tasas de crecimiento insuficientes (Allami y Cibils, 2010). La aplicacién de estas recetas, resulté en lo
que la ciencia econémica heterodoxa ha denominado financiarizacién, donde el desarrollo capitalista
comenzo a ser cada vez mds influenciado por la l6gica de las finanzas y por una progresiva separacién
entre el sector real y financiero. Este proceso gané importancia en la década de 1980, tras varias crisis

financieras en distintos paises en desarrollo.

Se considera que la nocién de financiarizacién, siguiendo a Foster (2007), fue utilizada por primera
vez por Kevin Phillips, un comentarista politico estadounidense, en sus libros Boiling Point (1993) y
Arrogant Capital (1995). En el capitulo “Financialization of America”, la define como la “divergencia
prolongada entre la economia real y el sector financiero”. También el economista italiano Giovanni
Arrighi fue otro de los primeros en definir este concepto. Concibiendo al desarrollo capitalista como
una sucesién de ondas largas, en su libro “7he long twentieth century: money, power, and the origins of
our times” (1994), planted que el ciclo de financiarizacién que comenzé a finales del siglo XX no fue
un fenémeno nuevo, sino un proceso que tiende a surgir periédicamente a lo largo de la historia del
capitalismo. Segtin el andlisis de Abeles, Pérez Caldentey y Valdecantos (2018), para Arrighi la expan-
sién financiera es una manifestacién previsible de la dindmica inherente al capital, que busca expan-
dirse hacia nuevas dreas que le permitan conservar o aumentar su valorizacién, especialmente notable

durante periodos de desaceleracién econémica, como principios de los afios 1970.

Sin embargo, el concepto de financiarizacién se volvié fundamental para la economia heterodoxa
cuando Gerald Epstein ofrecié una definicién en Financialization and the World Economy (2005)
entendiéndola como “el creciente papel de las motivaciones financieras, los mercados financieros y las

instituciones financieras en las operaciones de las economias nacionales e internacionales”. Segtin su
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visién, implica un incremento en la importancia del capital financiero, lo que se traduce en un mayor
protagonismo econémico y politico de los agentes que lo representan. Como resultado, se observa un
aumento en sus capacidades para imponer sus intereses, lo que genera una expansién y transformacién
del espacio donde el capital financiero se valoriza y la configuracién de una nueva légica de financia-

rizacién que se impone ante las actividades y relaciones econémicas.

Paralelamente, Krippner (2005) sostiene que la literatura sobre la financiarizacién no presenta un
consenso claro sobre qué aspectos claves de esta deben ser analizados y comprendidos. Por ello, agrupa
los diferentes intentos de abordarla en cuatro grandes visiones. La primera, concentra a los autores
que lo vinculan al predominio de la valorizacién de las acciones y sus efectos sobre la direccion de las
corporaciones financieras. La segunda, incorpora a los autores que utilizan el concepto para referirse
a un cambio en la légica de valorizacién del capital, donde surge un nuevo patrén de acumulacién
en el que las ganancias se obtienen principalmente a través de canales financieros. La tercera, ve a la
financiarizacién como el creciente poder politico y econdémico de la clase rentista y el capital finan-
ciero. Y finalmente, identifica la que utiliza el término para describir el incremento de las operaciones
financieras asociada a la innovacién de nuevos instrumentos financieros. Mientras, ella define a la
financiarizacién como “un patrén de acumulacién en el que las ganancias se acumulan principalmente
a través de canales financieros en detrimento del comercio y de la produccién” (Krippner, 2005: 174),
un sistema financiero cada vez mds auténomo y separado de la economia productiva o subordinado
a ella, en tanto las empresas orientan sus inversiones hacia este sector, buscando obtener resultados a

corto plazo (Abeles, Pérez Caldentey y Valdecantos, 2018).

Mis alld de su conceptualizacién, la mayor parte de la literatura desarrollada sobre este proceso aborda
sus implicaciones para los paises del norte global, mientras que los estudios se centran en la periferia
tienen una posicién secundaria, aunque han ganado protagonismo en los tltimos afos . Por ello, en
la siguiente seccidn, se profundiza en cémo este proceso ha afectado de manera particular a los paises
periféricos de América Latina, donde la exposicidon de estos impactos revela una realidad que ha in-

tensificado los problemas de las economias periféricas.

Financiarizacion en paises periféricos: el caso de América Latina

La tendencia hacia la financiarizacidon se manifesté a nivel global y América Latina no ha sido ajena a
ella. Este proceso fue particularmente complejo y heterogéneo en la regién, bajo la forma de “finan-
ciarizacion subordinada”, donde la l6gica del capital global impuso un tipo de insercién asimétrica y
dependiente en las economias periféricas. Una caracteristica central de este proceso es la dependencia
de una moneda de valor extranjera, centralmente el délar estadounidense (Marcé del Pont, Panigo y

Todesca Bocco, 2018).

Siguiendo a Levy (2019), uno de los principales efectos de estos cambios fue la modificacién de las
estructuras econémicas latinoamericanas, con una reduccién de la demanda interna, que afecté ne-

gativamente el consumo y la inversion, mientras que las exportaciones asumen un rol preponderante
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como el motor del crecimiento econémico. Sin embargo, a contramano de lo esperado por sus pro-
motores, este proceso no logré generar superdvits en las cuentas corrientes ni avances en la transfor-
macién tecnolégica. Al contrario, profundizé la dependencia de la regién en la importacién de bienes

intermedios y de capital (Levy, 2019).

Otro efecto relevante es la financiarizacién de los mercados de commodities. Siguiendo a Allami y
Cibils (2017), la mayoria de las economias periféricas dependen para su crecimiento y desarrollo de
los ingresos obtenidos de las exportaciones de bienes primarios y materias primas. La financiarizacion
llevé a que la 16gica del mercado de capitales comience a influir en los precios, desvinculdndose de los
factores de la economia real. Este proceso ha incrementado la participacién de inversores financieros
en los mercados de futuros de commodities, donde los instrumentos financieros derivados, tradicio-
nalmente utilizados como herramientas de cobertura, se convirtieron en vehiculos de inversién. Que
la volatilidad de los precios de las materias primas dependa més de las especulaciones financieras que
de factores de la economia real, como las reservas fisicas, aumenta la incertidumbre y el riesgo de
desestabilizacién de estos mercados. Este fenémeno afecta especialmente a los paises periféricos, cuyas
economias, altamente dependientes de las exportaciones de materias primas, se ven mds vulnerables
a shocks externos. Pero, ademds, genera impactos macroeconémicos adversos, como la devaluacién,
inflacién, déficits de la balanza de pagos, etcétera, lo que a la vez afecta a la disponibilidad de divisas

y consecuentemente la necesidad o no de endeudarse.

Finalmente, un tltimo efecto es el manejo de las reservas internacionales. Ante la volatilidad financie-
ray de precios en los mercados de los commodities, los bancos centrales de los paises periféricos han op-
tado, en promedio, por acumular reservas internacionales. No obstante, esta estrategia implica un alto
costo, ya que estos paises, en lugar de destinar esos recursos a actividades productivas, los mantienen
como reservas para enfrentar eventuales crisis (Allami y Cibils. 2017), financiando indirectamente a

los paises mds ricos mediante la acumulacién de délares estadounidenses.

Como resultado de estas transformaciones, se consolidé un discurso que promovid la restriccién de la
intervencidn estatal, bajo la premisa de que al limitar la participacién del Estado mejoraria la provi-
sién de bienes y servicios, y la economia en general. Sin embargo, los efectos negativos antes sefialados
y las crisis recurrentes desde la década de 1980 han renovado el interés en las teorfas de desarrollo eco-

némico y en el papel de los sistemas bancarios y financieros para el desarrollo (Cibils y Allami, 2020).

El papel de la banca de desarrollo como
contrapeso a la financiarizacion

Desde el proceso de la liberalizacién y desregulacién financiera de la década de 1970, se han generado
diversos debates en torno al rol de las instituciones financieras en el proceso de desarrollo de los pai-
ses periféricos, destacando la necesidad de lograr un mayor desarrollo de los sistemas financieros que
estén al servicio de la economia real y de las necesidades de desarrollo y crecimiento. Esto es relevante

en nuestra region, donde los sistemas bancarios y financieros son limitados, con escasos instrumentos
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de intermediacién financiera y crédito con poca extensién o profundidad (Vera y Titelman, 2013).
Muchas de estas economias, ademds, han experimentado largas historias de inflacién, lo que ha lle-
vado a una alta concentracién en el financiamiento a corto plazo, principalmente para el consumo.
Los mercados de crédito son segmentados, en donde alguna parte de la sociedad, como las pequefas y
medianas empresas (pymes) y agricultores, no tienen acceso al crédito. Ante la existencia de estas fallas
de mercado, informacién asimétrica y segmentacién del crédito, se ha justificado la existencia de la

banca y su financiamiento para el desarrollo (Titelman, 2003).

En la regién existen varios bancos de desarrollo, nacionales, regionales y subregionales. Entre los or-
ganismos existentes se puso el foco en los organismos subregionales, especificamente los tres de mayor
trayectoria y volumen de operaciones: el Banco de Desarrollo de América Latina (CAF), el Banco Cen-
troamericano de Integracién Econémica (BCIE) y el Banco de Desarrollo del Caribe (BDC). Estos
bancos analizados aqui, comparten la motivacién comun de fomentar el desarrollo econédmico regional
mediante la cooperacién y el financiamiento y surgieron en respuesta a las limitaciones de las institucio-
nes financieras internacionales tradicionales. La CAF, fundada en 1968, bajo el dominio de sus paises
fundadores andinos, tiene el objetivo de promover la integracién y el desarrollo de América Latina,
mientras que el BCIE, creado en 1960, se centrd en su origen en la integracién econémica de América

Central y el BDC, que comenzd sus funciones en el afio 1970, en el desarrollo de los paises del Caribe.

La fortaleza de estas instituciones radica en que, al ser de propiedad de los paises en desarrollo, po-
seen la capacidad de estar alineados con las realidades econémicas, sociales y culturales de la regién.
Esto les permite gozar con mayor flexibilidad operativa para enfocarse en politicas y proyectos mds
adecuados a las necesidades locales, lo que los diferencia de otras instituciones como el Fondo Mo-
netario internacional (FMI) o el Banco Mundial (BM) (Zappile, 2006; Culpeper, 2006). Ademds, su
capitalizacién proviene tanto de los miembros de la regién como de donantes externos, volviéndolos
mds cooperativos, y su énfasis en la sostenibilidad los posiciona como actores clave para promover un

desarrollo inclusivo a largo plazo (Titelman, 2016; Molinari y Patrucchi, 2020).

A partir del andlisis de sus documentos estratégicos y operativos, es posible identificar un conjunto de
dimensiones en las cuales estos bancos pueden contribuir a mitigar los efectos de la financiarizacién.
En este sentido, se identificaron tres dreas claves: financiamiento a largo plazo junto con la promocién

de sectores estratégicos, estabilidad financiera e inclusién financiera.

En cuanto al financiamiento a largo plazo y promocién de sectores estratégicos, en un entorno orien-
tado hacia transacciones a corto plazo y especulacidn, la provisién de financiamiento de mediano y
largo plazo hacia sectores que de otro modo podrian no recibir suficiente apoyo de inversores privados
es uno de los roles claves de los bancos de desarrollo (Titelman y Carvallo, 2015). Esto incluye dreas
criticas como infraestructura, educacién, energia renovable, telecomunicaciones y desarrollo rural.
Los bancos pueden intervenir para apoyar estos sectores estratégicos mediante financiamiento y asis-

tencia técnica, promoviendo asi el crecimiento en estas dreas claves para el desarrollo.
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Por ejemplo, se destacan de los proyectos que financié la CAF, el Proyecto de Desarrollo y Fabri-
cacién del Sistema Satelital Geoestacionario de Telecomunicaciones Segunda Generacidn: Satélite
ARSAT-SG1, lanzado en 2020 en Argentina; el Programa de Enfoque Amplio de Apoyo a la Agenda
Nacional de Conectividad, el mismo afio en Ecuador, y el Programa de Apoyo a la Estrategia de Trans-
formacién e Inclusién digital para Panamd en el 2021. Estos proyectos enfocados en la provisién de
infraestructura digital permiten reducir la brecha tecnolégica en la regién y un avance hacia la inclu-
sion digital. Con relacién al BCIE y al BDC, han financiado proyectos para sus paises miembros en el
sector energético que buscan mejorar la soberania energética. Por ejemplo, el Programa de Sostenibili-
dad del Sector Eléctrico de Nicaragua, del BCIE, para el cual aprobé aproximadamente 164 millones
de délares con el objetivo de apoyar la modernizacidn y expansion de la infraestructura eléctrica. Por
otro lado, el BDC, en el ano 2019, aprobé un préstamo por un total de 27 millones de ddlares para el
proyecto de Energia Geotérmica en San Vicente y las Granadinas. Este proyecto tiene como objetivo
diversificar la matriz energética del pais aprovechando fuentes renovables y reduciendo la dependen-
cia de combustibles f6siles. Ambos son proyectos clave para garantizar un suministro energético mds

estable y sostenible en la region.

En términos de estabilidad financiera, la financiarizacién puede llevar a la creacién de burbujas fi-
nancieras y una mayor volatilidad financiera en los mercados, lo que puede generar riesgos para la
estabilidad econdémica. Aunque la funcién principal de los BSD es proporcionar recursos financieros
que se utilizan en proyectos que requieren una inversién a mediano y largo plazo, también tienen la
responsabilidad de estabilizar los flujos financieros y proveer financiamiento contraciclico. Es decir,
pueden intervenir para mantener la estabilidad financiera, particularmente en momentos en que los
mercados son inestables o cuando la economia enfrenta recesiones. En estos momentos, los bancos
proporcionan financiamiento para contrarrestar los efectos negativos de las crisis econémicas, actuar
como una institucién contraciclica, manteniendo la continuidad de los proyectos y minimizar el im-

pacto de las fluctuaciones (Titelman, 20006).

A lo largo de los anos, los BSD han demostrado su capacidad para proporcionar financiamiento clave
durante momentos de crisis, volatilidad financiera y recesiéon. CAF, durante la crisis financiera global
de 2008, en su rol anticiclico prest 9.171 millones de ddlares, que representé un aumento del 15,4%
respecto del afio anterior, el 55% de las operaciones fue canalizado mediante aprobaciones de rdpido
desembolso y lineas de crédito contingentes. Por ejemplo, en el drea de estabilidad macroeconémica,
aprob¢ lineas de crédito por 400 millones de délares cada una para Perti, Colombia y Uruguay, con el
objetivo de respaldar la estrategia de deuda publica de sus gobiernos y facilitar el acceso a recursos en
situaciones de restriccién en los mercados de capitales. Estas lineas de crédito se enmarcaron dentro
del plan para mitigar los riesgos derivados de la crisis financiera internacional, ayudando a la estabili-

dad econdémica en los tres paises.

Mis recientemente, una respuesta a la crisis del COVID-19, los BSD también han proporcionado
financiamientos para ayudar a los paises a enfrentar las consecuencias de la crisis sanitaria. La CAF

otorgé mds de 5.500 millones en préstamos de apoyo presupuestario a los paises miembros. El BCIE
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a través de su Programa de Emergencia de Apoyo y Preparacién ante el COVID-19 y de Reactivacién
Econdmica, destiné 2.000 millones de ddlares para operaciones orientadas a la prevencién, deteccién
y tratamiento del virus, ademds de mitigar el impacto econémico. De manera similar, el BDC propor-
cion6 mds de 140 millones de ddlares, con el objetivo de aliviar las consecuencias macroeconémicas

y los efectos adversos de esta crisis.

Otra de las dimensiones que podemos analizar es la de inclusién financiera. La financiarizacién
puede agravar la desigualdad econdémica, ya que quienes tienen acceso a los mercados financieros
pueden beneficiarse mds de las oportunidades de inversién y crecimiento, mientras que otros ac-
tores pueden enfrentarse a obstdculos para acceder al crédito. En este contexto, los BSD pueden
promover la inclusién financiera a través de programas de asistencia técnica y lineas de crédito diri-
gidos especialmente a las pequenas y medianas empresas (pymes). Estas empresas a menudo quedan
excluidas del sistema financiero tradicional, pero que puedan acceder al financiamiento es impor-
tante dado que son importantes para la generacién de empleo y como fuentes de innovacién. De
acuerdo con Titelman y Carvallo (2015), la banca de desarrollo no solo impulsa el crecimiento de
las pymes, sino que también contribuye a la creacién de empleo y la reduccién de las desigualdades
estructurales, factores claves para el desarrollo de paises como los de América Latina. Por ejemplo,
la CAF ha financiado el Programa de Inclusién Financiera e Innovacién Digital del Gobierno con
Enfoque de Género en México a través de un préstamo de 300 millones de ddlares, y el Programa
de Inclusién Financiera a Través de Cooperativas de Ahorro y Crédito, con Enfoque de Género
y Negocios Verdes en Ecuador por 100 millones de délares. El BCIE, para fortalecer la inclusién
financiera con énfasis en la equidad de género, desde 2016 a 2020 ha desembolsado 28.4 millones

de délares para el Programa Regional de Financiamiento Empresarial para la Mujer (FEM).

Asimismo, para reducir las barreras de acceso al crédito en América Latina, la CAF actia como inter-
mediario financiero proporcionando lineas de crédito a otras entidades financieras, como los bancos
de desarrollo o bancos comerciales privados, que luego ofrecen financiamiento a las pymes para fi-
nanciar capital de trabajo y realizar operaciones de comercio exterior. Esto permite aumentar la can-
tidad de fondos disponibles para estas empresas que ya son consideradas aptas para recibir crédito, y
también para facilitar el acceso a aquellas que no podian hacerlo, lo que incentiva el crecimiento y la
participacién en los mercados de las pymes (Alvarez, Lépez y Toledo, 2021). Actualmente CAF otorga
diferentes lineas de crédito, entre la que se destacan las destinadas a los bancos Bancomext y Nafin
de México por 500 millones de délares, al Banco del Estado de Chile por 100 millones de délares, al
Banco de Inversién y Comercio Exterior de Argentina por 75 millones de ddlares, para fortalecer el

financiamiento a las pymes de estos paises.

Por su parte, el BCIE, ha implementado varios programas e inversiones para contribuir al desarrollo
de este sector empresarial en la regién centroamericana. En los tltimos anos, se aprobaron lineas de
crédito destinadas a apoyar a las pymes del Caribe. A modo ilustrativo, se destaca una linea de crédito

de hasta 60 millones de délares, otorgada en colaboracién con el banco CUSCTLAN de El Salvador y

la aprobacién de un incremento por 100 millones de délares a la linea de crédito del Bancos Industrial
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de Guatemala. Adicionalmente, el BDC cuenta con un enfoque de promover el emprendimiento y
la innovacién entre las pymes. Destiné 100 millones de délares para apoyar a las micro, pequefia o
mediana empresa (mipymes) en Santa Lucfa, como también aprobé una intervencién de asistencia
técnica por 74 millones de ddlares al Banque Nationale de Développement Agricole (BNDA) de Hai-
ti, con el objetivo de fortalecer la capacidad de gestién y operativa de este banco al ofrecer productos
y servicios financieros, lo que mejorard el acceso a la financiacién a los agricultores y empresarios del

sector agricola.

Los BSD han emergido como un actor que puede ayudar a compensar los efectos de la financiari-
zacién en América Latina y el Caribe. Mediante financiamiento a largo plazo, el apoyo a sectores
estratégicos, la provisién de recursos contraciclicos en tiempos de crisis y la promocién de la inclusién
financiera, han demostrado tener capacidad para contribuir al desarrollo de la regién. Sin embargo, a
medida que se enfrentan a los desafios actuales del sistema financiero global, es fundamental que estas
instituciones innoven y se adapten a las necesidades locales de sus paises miembros para promover el

desarrollo y la integracién econémica y social.

Reflexiones finales

Una nueva era impulsada por la liberalizacion y desregulacién financiera viene transformando desde
las dltimas décadas la dindmica econémica global, separando cada vez mds el sector financiero del real.
Como hemos resefiado, este fenémeno ha sido interpretado por diversos autores, quienes destacan
una tendencia creciente hacia la valorizacién financiera en detrimento de la produccién y el comercio,
as{ como una concentracién de poder en manos del capital financiero. Especificamente, en América
Latina este proceso ha intensificado problemas estructurales preexistentes, profundizando la asimetrfa

y dependencia de las economias periféricas.

Frente a este escenario, surgieron reflexiones sobre el rol que las instituciones financieras en el proceso
de desarrollo pueden jugar en este contexto, especialmente en los paises periféricos. En particular,
la banca subregional de desarrollo puede resultar clave para compensar los efectos adversos de la fi-
nanciarizacién y también contribuir a la estabilidad econémica y al crecimiento de la regién. Como
analizamos, mediante su capacidad para proporcionar financiamiento a largo plazo, estas instituciones
apoyan sectores estratégicos, como la infraestructura, la energfa, telecomunicaciones, entre otras. Han
ofrecido financiamiento contraciclico para contribuir a suavizar las fluctuaciones econémicas y man-
tener la continuidad de proyectos clave durante periodos de incertidumbre, como la crisis de 2008
y la del COVID-19. También dan cuenta del objetivo de la inclusién financiera, en un contexto
donde la financiarizacién puede exacerbar las desigualdades, estos bancos mediante programas y
lineas de crédito buscan lograr reducir las barreras al acceso al crédito para pequefas y medianas
empresas (pymes) o a sectores vulnerables. Sin embargo, es importante reconocer que estas institu-

ciones pueden presentar limites, debido a que la obtencién de recursos de los mercados de capitales
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puede llevar a una légica mds conservadora en sus précticas de préstamo, por lo que es necesario seguir

profundizando su anlisis.

Un primer acercamiento, permiti6 identificar la funcién de estos bancos al proporcionar recursos que
faciliten la inversién en infraestructura, el desarrollo social y la proteccién ambiental, mientras que su
capacidad de adaptarse a las necesidades locales y regionales impulsan un desarrollo equitativo y soste-
nible. Aunque, a medida que enfrentan los desafios de la financiarizacién, serd crucial que encuentren
un equilibrio entre las demandas del mercado y los objetivos de desarrollo a largo plazo, asegurando

que su impacto positivo en la region se mantenga y se expanda.
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