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La presente
crisisnosdala
oportunidad

de repensar la
contribucion que
los inversionistas
pueden hacer
para erradicar la
pobreza a nivel
mundial.

Introduccion

El caos sin precedente en los mercados
financieros mundiales ha acarreado

una considerable pérdida de confianza

en el sistema financiero global. Tanto

las instituciones financieras como el
mercado en su totalidad fueron criticados
por su cortaplacismo, por su falta de
transparencia y por no rendir cuentas de
manera apropiada a los reguladores, o a

la sociedad en general. Ademas, la crisis
crediticia también ha planteado preguntas
mas amplias sobre el rol apropiado de

los inversionistas en la sociedad, tanto en
términos de las inversiones especificas que
hacen como de la manera coémo utilizan su
influencia para garantizar la maximizacion
de los impactos positivos sociales y
medioambientales de sus actividades de
inversion y la minimizacion de los impactos
negativos.

Oxfam considera que la presente crisis
presenta la oportunidad de repensar

la contribucion que los inversionistas
pueden aportar para erradicar la pobreza

a nivel mundial. Oxfam considera que los
inversionistas tienen un papel crucial que
desempefar para aliviar la pobreza, a
través del apoyo al crecimiento econémico,
del desarrollo de las infraestructuras y

de la creacion de un dinamico sector
empresarial privado. Oxfam ademas
considera que los inversionistas pueden
jugar un papel mas amplio animando a las
empresas para que alcancen normas mas
exigentes de desempeno como parte de su
responsabilidad corporativa.

Sin embargo, la influencia de los
inversionistas (o de la inversion en general)
no ha sido positiva de modo inequivoco.
Por ejemplo, se ha expresado preocupacion
sobre las consecuencias negativas para el
desarrollo de los flujos volétiles de capital
(seguin se vio en la crisis financiera asiatica
de 1997)," sobre los impactos sociales y
medioambientales negativos de muchos
proyectos de infraestructura de gran
envergadura?, sobre el énfasis puesto

por los inversionistas en las ganancias

a corto plazo en vez de la creacion de
negocios sostenibles y exitosos a largo
plazo,® y sobre los aspectos negativos de la
liberalizacion del comercio y de la inversion.

Es en este contexto que Oxfam ha lanzado
un nuevo proyecto: ‘Mejores Rendimientos
en un Mundo Mejor’. Los objetivos del
proyecto son: analizar el papel que

pueden desempenar los inversionistas
institucionales en el alivio de la pobreza;
animarles para que tengan en cuenta los
temas relacionados con la pobreza en sus
decisiones de inversion; e identificar los
principales obstéculos a la inversion a largo
plazo en los paises en desarrollo.

Este documento de discusion constituye
la primera parte del proyecto. Este tiene
tres objetivos. El primero es elaborar
argumentos ‘a primera vista’ que
muestren por qué los inversionistas tienen
una importancia crucial en la agenda

del desarrollo. El segundo es proveer

un marco analitico de trabajo para el
proyecto. El tercero es identificar algunas
de las preguntas centrales que el proyecto
intentara explorar.



En las condiciones
correctas, los
flujos continuos
de inversiones
privadas a largo
plazo pueden dar
lugar a grandes
ventajas sociales
y en materia de
desarrollo.

1. (Por qué tienen los inversionistas una importancia
crucial para la agenda del desarrollo?

El poder de los inversionistas institucionales
(incluyendo los bancos de inversion, las
companias de seguros, los fondos de
retiros o pensiones, los fondos de cobertura
y los fondos comunes de inversion) reside
ante todo en su papel como gestores de
inmensos fondos comunes de capital. Un
aspecto que reviste una gran importancia
para esta discusion es la contribucion
potencial que este capital puede aportar a
la hora de superar las barreras econdmicas
que frenan el desarrollo y el alivio de la
pobreza. Los inversionistas también son
importantes tanto por la influencia que
ejercen sobre la gobernza y la conducta de
las compafias en las que invierten, como
por su influencia mas amplia en la politica
publica.

Asignacion del capital

Los argumentos a favor de la inversion

en los paises en desarrollo no son
inequivocos. Muchas de estas economias
se han caracterizado por su inestabilidad
economica y politica, mercados financieros
subdesarrollados, la falta de transparencia
y medias insuficientes de proteccion a la
inversion. Por tanto, éstos con frecuencia
han buscado una mayor proteccion

0 mejores utilidades en los paises en
desarrollo que si estuvieran invirtiendo en
actividades o en empresas equivalentes en
los paises desarrollados.
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Al tiempo que se debe reconocer que hay
dificultades, también hay fuertes razones
para que los inversionistas consideren
invertir en los paises en desarrollo,

pues tales inversiones pueden producir
potencialmente mayores rendimientos,
especialmente en los paises que presentan
un fuerte crecimiento econémico.®

Ademas, en las condiciones correctas,
los flujos continuos de inversiones
privadas a largo plazo pueden dar lugar

a grandes ventajas sociales y en materia
de desarrollo por medio del apoyo al
crecimiento econdmico, facilitando capital
para desarrollar la infraestructura béasica,
esenciales, contribuyendo a un dinamico
sector privado empresarial y pagando

los impuestos que los paises necesitan
para proveer escuelas, hospitales y otros
servicios e infraestructuras esenciales.
Ademas, la inversion en areas como las
microfinanzas (bien directamente o a
través de vehiculos para la inversion en
microfinanzas MIVs, por sus siglas en
inglés) — puede contribuir directamente a
mejorar el acceso a la financiacion, lo cual
es un aspecto crucial en la reduccion de
la pobreza.®
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Sin embargo, las inversiones en los paises

en desarrollo no han sido positivas de modo
inequivoco desde el punto de vista del
desarrollo. Primero, la distribucion de estas
inversiones se ha concentrado en un nimero
de paises grandes de medianos ingresos tales
como China, la India, y Tailandia, mientras que
los paises con bajos ingresos han recibido
poca inversion.” Segundo, los flujos de
inversion pueden ser muy volatiles y objeto de
cambios completos repentinos. Por ejemplo,
la fuga de fondos de Indonesia durante la
crisis financiera de 1998-99, contribuyd a

una disminucion significativa del Producto
Interno Bruto (PIB), lo cual a su vez acarred un
aumento considerable del desempleo (hasta
15 millones de desempleados en Indonesia) y
el aumento, hasta cuatro veces, de la pobreza
extrema.? Este fendmeno de la fuga del
capital que socava los logros del desarrollo,
tan laboriosamente obtenidos durante
décadas, fue una caracteristica comun en
toda la regién de Asia Oriental y del Pacifico
durante este periodo.®
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Coémo influir en las operaciones de las
compaiias

Hay razones convincentes desde el

punto de vista empresarial para que las
companias gestionen de forma proactiva
sus impactos sociales y medioambientales.
Temas como la degradacion medioambiental,
el cambio climatico, el VIH y el SIDA,

los conflictos étnicos vy los sistemas
inadecuados de salud y educacion
pueden impactar negativamente en los
costos de los negocios, y representan
riesgos significativos para los activos

y las reputaciones de las empresas.
También hay ventajas mas amplias para
las empresas al funcionar dentro de
sociedades cada vez mas prosperas y
estables, como por ejemplo el acceso a
una fuerza de trabajo competente y con
buena salud, consumidores prosperos,
sistemas financieros y comerciales
predecibles y una economia bien
gobernada. Ademas, las companias
podrian acceder a nuevas oportunidades
de negocios, por ejemplo a travées del
desarrollo de nuevos productos, servicios
y tecnologias, e incluso transformando los
modelos de negocios para responder a
los retos sociales y medioambientales. Las
razones para que las companias adopten
un enfoque proactivo no se limitan a las
relacionadas con los negocios; también
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existen importantes dimensiones éticas, y
hay numerosas grandes companias que
reconocen su obligacion de comportarse de
manera responsable.

Todas las razones anteriores son cada vez
mas reconocidas por los inversionistas.

Un numero creciente de inversionistas
institucionales se esfuerzan por fomentar

la mejora de la gobernanza en las
empresas y, mas recientemente, la mejora
del desempeno de la responsabilidad
corporativa. En los Ultimos anos la influencia
de los inversionistas ha sido esencial para la
obtencion de importantes resultados, como
por ejemplo la espectacular reduccion del
precio de los medicamentos anti-SIDA, el
retiro de companias de lobbies industriales
con objetivos negativos, la adopcion de
normas medioambientales y la mejora de
las condiciones laborales en las cadenas
de suministro minorista.'® Los inversionistas
han utilizado una variedad de estrategias
para llegar a estos resultados. En el Cuadro
1 en la pagina siguiente pueden verse
algunos ejemplos.



Los inversionistas
tienen un papel

que desempenar
para influir en las
politicas publicas de
manera constructiva
en relacion con los
temas sociales y
medioambientales.

Cuadro 1: Ejerciendo influencia - algunos
ejemplos

Investigacion y participacion Desde 2002, Insight Investment ha venido
animando activamente a las companias para que mejoren sus practicas de
gestion de la cadena de suministro. Insight Investment investigo los impactos
de las practicas de establecimiento de precios y de adquisicion en las normas
laborales de la cadena de suministro. También examino el contacto de
companias listadas con las peores formas del trabajo infantil. Estableci¢ puntos
de referencia para evaluar el desempeno de los comerciantes al por menor y
los supermercados en relacion con las normas laborales de la cadena de
suministro, y a continuacion se comunicé con esas companias para fomentar
mejoras en sus procesos de gestion, auditoria y presentacion de informes. A
través de estas actividades varias companias, especialmente en el sector de
ventas al por menor, han realizado mejoras considerables en la gestion de
estos temas.™

Desinversion El Global Pension Fund de Noruega retird sus activos de varias
companias que no satisfacian sus propias normas sociales y
medioambientales. Se trata, por ejemplo, de Wal-Mart, BAE Systems, Boeing,
EADS y méas recientemente Rio Tinto.'?

Utilizacion del derecho de los accionistas (el voto) En el 2008, mas de 50
resoluciones de accionistas relacionadas con el cambio climatico fueron
registradas en Estados Unidos, lo cual refleja el interés y la preocupacion que
suscita el tema entre los inversionistas. Casi la mitad de estas resoluciones
luego fueron retiradas cuando las companias adquirieron el compromiso de
establecer objetivos para la reduccion de sus emisiones de gases de efecto
invernadero.™

Asociandose con otros actores En 2001, Oxfam lanzé su campana “Cut the
Cost”, pidiendo a las companias farmacéuticas, en particular a GlaxoSmithKline
(GSK), que mejoraran el acceso a los medicamentos en los paises en
desarrollo, particularmente el acceso a los antiretrovirales (ARV) para el
tratamiento del VIH y el SIDA. Los inversionistas, preocupados por los riesgos
para la reputacion de la industria, tomaron parte en un didlogo con GSK'y otras
companias para animarlas a que respondieran constructivamente a las
cuestiones planteadas por Oxfam. Esta intervencion fue una contribucion
importante para que GSK redujera substancialmente el precio de los ARV de
primera linea, lo cual constituye un paso critico hacia la mejora del acceso a
estas medicinas.™




A pesar de estos resultados positivos,

se ha criticado a los inversionistas por
otorgar demasiada importancia a los
beneficios a corto plazo. Se sostiene que
al utilizar este enfoque las compafias

no consideran las implicaciones a largo
plazo de sus estrategias y que es posible
que no incorporen debidamente los
factores sociales y medioambientales

en sus decisiones. Por ejemplo, en el
sector farmacéutico la presion de los
inversionistas sobre las compafias
farmacéuticas para mantener un
aumento de dos digito de las ganancias
ha reforzado un modelo de negocios
enfocado en el desarrollo de un pequefo
numero de medicamentos ‘taquilleros’,

a precios elevados, a costa de los
resultados financieros a mas largo plazo y
de los beneficios para la salud publica.™
El resultado ha sido una falta de inversion
en nuevos medicamentos, precios

mas elevados, costos de mercadeo

mas altos y un enfoque en fusiones y
adquisiciones, mas que en el desarrollo de
nuevos productos, con el fin de lograr el
crecimiento de los negocios.

También es pertinente notar que

algunos de los mayores inversionistas
preocupados por las perspectivas de
crecimiento futuro de la industria han
pedido a ésta que transforme su modelo
de negocio, teniendo en cuenta la urgente
necesidad de mejorar el acceso a los
medicamentos para las personas pobres
en los paises en desarrollo. Las iniciativas
impulsadas por inversionistas tales como
el Pharmaceutical Shareowners’ Forum

y PharmaFutures han demostrado que
semejante cambio podria mejorar tanto
el desempenfo financiero como el social a
largo plazo.™®

Influencia en las politicas publicas

El papel de los inversionistas a la hora de
influir en la politica publica de manera
constructiva en relacion con los temas
sociales y medioambientales es un tema
nuevo. Sin embargo, hay sefiales de que
los inversionistas pueden desempenar un
papel importante a la hora de velar por
que las politicas publicas produzcan
resultados sociales y ambientales
positivos. Un ejemplo de esto es el papel

que los inversionistas han desempenado
en los debates sobre la transparencia de
los ingresos. Més de 70 gerentes de
inversiones, que representan 12,3
billones de libras esterlinas de activos en
sus portafolios, han apoyado activamente
la Iniciativa para la Transparencia de las
Industrias Extractivas (EITI, por sus siglas
en inglés) — una iniciativa internacional
que abarca a multiples interesados y que
incluye a gobiernos, companias y ONGs
(incluyendo Oxfam) de paises
desarrollados y en desarrollo.’ La EITI
anima a las industrias extractivas a

ser mas transparentes sobre sus

pagos a los gobiernos anfitriones. Una
mayor transparencia en cuanto a
contratos y pagos es el primer paso
hacia una mayor rendicion de cuentas
sobre los términos de los contratos y
sobre la gestion por los gobiernos de las
rentas derivadas del petrdleo, el gas y los
minerales.




Las actitudes

han cambiado :
ahora se reconoce
que las empresas
constituyen un
actor claveen la
realizacion de los
ODM.

2. Enmarcando el debate

Consideramos que la mejor y mas Util forma
de enmarcar el debate es posicionar
nuestro trabajo dentro de las metas y los
objetivos internacionales mas reconocidos
para el alivio a la pobreza. Por tanto
utilizamos los Objetivos de Desarrollo del
Milenio (ODM) como base para definir los
temas clave relacionados con la pobreza en
los cuales debe concentrarse el interés de
los inversionistas. Igualmente, utilizamos los
Principios de la ONU para la Inversion
Responsable (UNPRI, por sus siglas en
inglés) como el punto de partida para definir
el papel y las responsabilidades de los
inversionistas.

Las empresas y los Objetivos de
Desarrollo del Milenio

En 2000, los lideres mundiales se reunieron en
las Naciones Unidas para adoptar los ODM y se
comprometieron a realizar una accion
coordinada para reducir la pobreza extrema.
LLos ODM son un conjunto de ocho objetivos a
ser logrados antes de 2015, y que abarcan
desde reducir a la mitad la pobreza de ingresos
y luchar contra la propagacion del VIH y el SIDA,
hasta facilitar la ensefianza primaria universal.'®
Los ODM tomados en su conjunto (segun
fueron convenidos por todos los paises y por las
principales instituciones de desarrollo del
mundo), constituyen el principal marco de
trabajo de los esfuerzos globales para luchar
contra la pobreza (Véase el Cuadro 2).

En 2008, a medio camino hacia la fecha de
implementacion, ya ha habido progresos
alentadores en algunas areas. Por eemplo, el
numero de personas que vive con menos de $1
al dia baj6 en 278 millones entre 1990y 2004, y
se redujo en 150 millones durante los Ultimos
cinco afos; unos 40 millones més de nifias y
nifos van a la escuela; la disparidad entre los
géneros en las escuelas primarias y secundarias

ha disminuido en un 60 por ciento; dos millones
de vidas se salvan cada ano gracias a las
inmunizaciones; y dos millones de personas
ahora reciben tratamiento para el SIDA.™

Sin embargo, todavia queda un largo camino
por recorrer: 1,4 miles de millones de personas
todavia viven en condiciones de pobreza
extrema; 10 millones de ninas y ninos se
mueren anualmente antes de cumplir los cinco
anos; y 1,1 miles de millones de personas no
tienen acceso a agua potable. Ademéas,
muchos de los logros conseguidos hasta el
momento son fragiles. La actual crisis financiera
global impulsada por la crisis financiera, el
descenso econdmico en los paises
desarrollados v la inflacion en aumento muy
posiblemente frenaran el desarrollo econémico
en el mundo en desarrollo y amenazan
obstaculizar e incluso retroceder €l progreso
hacia los ODM.?° Todavia se desconoce el pleno
impacto de la crisis financiera en los paises en
desarrollo, aunque las estimaciones sugieren
que los flujos del capital para los mercados
emergentes podrian disminuir hasta en un 25
por ciento,?" o cual exacerbard los problemas
causados por los altos precios del combustible
y la posibilidad de que la ayuda internacional
disminuya. Hay otros asuntos mas alla de la
crisis financiera: se estima que el precio de los
alimentos ha aumentado en un 83 por ciento
durante los Ultimos tres afios, empujando a
unos 100 millones de personas por debajo del
umbral de la pobreza,® y los cambios
meteoroldgicos ya estan afectando
negativamente a las comunidades pobres de
los paises en desarrollo, como resultado de
luvias més iregulares y del aumento de las
sequiias y las inundaciones.?®

Cuando los ODM fueron elaborados se
consideraba que la principal responsabilidad
incumbia a los gobiernos y a las instituciones

-

Objetivo 4 Reducir la mortalidad infantil

Objetivo 5 Mejorar la salud materna

~

Cuadro 2: Los Objetivos de Desarrollo del Milenio

Objetivo 1 Erradicar el hambre y la pobreza extrema
Objetivo 2 Lograr la ensefianza primaria universal

Objetivo 3 Promover la igualdad entre los géneros y la autonomia de las mujeres

Objetivo 6 Combatir el VIH y el SIDA, el paludismo y otras enfermedades
Objetivo 7 Garantizar la sostenibilidad del medioambiente

Objetivo 8 Fomentar una asociacion mundial para el desarrollo




internacionales y que las empresas solo
tenian un rol de apoyo menor. Pero las
actitudes han cambiado desde el afio 2000, y
hoy en dia se reconoce que las empresas son
un jugador clave a la hora de realizar los ODM.24
En 2007 fue lanzada la Declaracion para el
Llamamiento Empresarial para la Accion
(Business Call to Action Declaration). Esta
declaracion fue firmada por 77 grandes
empresas, incluyendo Accenture, Anglo
American, Barclays, Cemex, KPMG,
McKinsey & Co, SABMiller, Swiss Re y
Vodafone. La declaracion anima a las
compafiias a intentar de forma proactiva
apoyar el crecimiento y la reduccién de la
pobreza en los paises en desarrollo, por
medio del aumento en la inversion, de la
creacion de empleos, de la tecnologia y de la
innovacion.®

La inversion responsable y los Principios
de la ONU

El que los inversionistas tienen
responsabilidades sociales y ambientales es
un hecho cada vez mas aceptado en la
industria de la inversion. Esta aceptacion
queda demostrada con especial claridad en el
nivel de apoyo de los inversionistas dado a los
principios UNPRI de la ONU, cuyo resumen
esta en el Cuadro 3. Estos principios,
lanzados en 2006, fueron elaborados por
inversionistas institucionales y son apoyados
por el Pacto Mundia y el Programa
Medioambiental, ambos de la ONU, con el
apoyo directo del Secretario General de la
ONU. El objetivo de estos principios es
desarrollar y promover las mejores practicas
en el ambito de la inversion responsable
facilitando la integracion de los temas
medioambientales, sociales y de

gobernanza en las préacticas habituales de
inversion. Los principios UNPRI ya han sido
firmados por mas de 400 inversionistas
institucionales, representando mas de $15
billones de activos en los portafolios.?

Cuadro 3: Los Principios de 1a ONU para la
Inversion Responsable (UNPRI)

Como inversionistas institucionales tenemos el deber de actuar a favor
del mejor interés a largo plazo de nuestros beneficiarios. En este papel
fiduciario consideramos que los temas de gobernanza medioambiental,
social y empresarial (ESG - environmental, social and corporate
governance) pueden afectar el desempefo de los portafolios de
inversiones (en varios grados a través de companias, sectores, regiones,
clases de activos y a lo largo del tiempo). También reconocemos que
aplicar estos principios puede facilitar el alineamiento de los inversionistas
con objetivos mas amplios en la sociedad. Por lo tanto, cuando estén
de acuerdo con nuestras responsabilidades fiduciarias, adquirimos los
compromisos siguientes:

1 Incorporaremos los temas de ESG en el analisis de la inversion y en los
procesos de toma de decisiones.

2 Seremos propietarios activos e incorporaremos los temas de ESG en
nuestras politicas y préacticas relacionadas con la propiedad.

3 Buscaremos la adecuada transparencia de los temas ESG entre las
entidades en las que invertimos.

4 Promoveremos la aceptacion e implementacion de estos principios
dentro de la industria de la inversion.

5 Trabajaremos juntos para aumentar nuestra eficacia en la
implementacion de estos principios.

6 Cada uno de nosotros presentara informes sobre sus actividades y
progreso hacia la implementacion de estos principios.




La integracion de los
temas relacionados
con la pobreza y

el desarrollo en

1as actividades de
inversion puede
permitir mejorar
significativamente la
vida de millones de
personas que viven
en la pobreza, al
mismo tiempo que
incrementar el
rendimiento de la
inversion a largo
plazo.

3. Vinculando los UNPRI a los ODM

La intencion de los principios UNPRI es
constituir un marco de trabajo genérico
para los gerentes y propierarios de

activos - no son un marco detallado de
implementacion sobre los temas prioritarios
identificados en los ODM. En nuestra
opinion, las cuestiones que necesitan ser
abordadas, para que los Principios sean
mucho mas pertinentes para la agenda del
desarrollo - cuestiones que seran el tema
del proyecto ‘Mejores Rendimientos en un
Mundo Mejor’ - incluyen:

1 ¢Por qué los temas

relacionados con la pobreza deben ser
integrados en la asignacién de los
activos y la toma de decisiones sobre
las inversiones? ;Supone su omision un
riesgo para los valores financieros, o ayuda
su inclusion a crear valor financiero?

2 ¢Pueden los temas relacionados con la
pobreza ser incorporados en el analisis
de las inversiones? ;,Puede medirse el
impacto del desempeno empresarial en
relacion con los temas relacionados con la
pobreza? ;Coémo pueden ser incorporados
estos datos en el andlisis de las inversiones
y en la toma de decisiones?

3 ¢Cuales son los plazos apropiados
para considerar los temas relacionados
con la pobreza en las practicas de
inversiéon? ;Son apropiadas los plazos
actuales de las inversiones?

4 ¢ Cuales deberian ser los objetivos
para el involucramiento de los
inversionistas en el alivio de la pobreza
y el desarrollo? ;Es mejor asegurar

su participacion en relacion con temas
concretos de la agenda del desarrollo,

o seria posible adoptar un enfoque
integrado? ¢ Hay temas concretos que

los inversionistas no tienen en cuenta
actualmente?

5 ¢Cuadles son los informes requeridos?
¢ Cual es la informacién que las compafias
deben incluir en sus informes para que su
contribucion al alivio de la pobreza pueda
ser medida?

Ademas, esperamos que el proyecto
repase asuntos mas “transversales”,
incluyendo:

» ; Como difiere el papel de los inversionistas
segun las clases de activos (por ejemplo,
entre acciones y bonos)?

¢ ; Deben los inversionistas tener diferentes
expectativas de las companias en los
paises desarrollados y en los paises en
desarrollo?

e ;En qué medida influyen los plazos de las
inversiones en los puntos de vista de los
inversionistas en relacion con el alivio de la
pobreza?

e ; Cuales son los obstaculos (por ejemplo
motivaciones, suposiciones o incentivos) a
la inversion de mas largo plazo en los
paises en desarrollo?

e ; Cuales son los cambios en la regulacion u
otros incentivos que podrian
ser utilizados para producir mejores
resultados en el desarrollo a favor de las
personas que viven en pobreza?



Conclusion

La crisis financiera actual nos ofrece una
oportunidad Unica para repensar nuestros
puntos de vista y suposiciones sobre el
papel de los inversionistas institucionales
en el desarrollo. La premisa inicial de Oxfam
para su proyecto ‘Mejores Rendimientos
en un Mundo Mejor’ es que la integracion
de los temas relacionados con la pobreza
y el desarrollo en las actividades de
inversion tienen el potencial pu mejorar
significativamente la vida de millones de
personas que viven en la pobreza, y al
mismo tiempo incrementar el rendimiento
de las inversiones a largo plazo.

Confiamos que este proyecto facilite

a Oxfam la claridad necesaria

sobre las contribuciones especificas que
los inversionistas pueden realizar y las
limitaciones a esas contribuciones, ademas
de proporcionarnos un marco

para las discusiones con los inversionistas y
los gobiernos sobre cémo puede ser
maximizada la contribucién al desarrollo de
la comunidad de los inversionistas
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