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Los datos ASG han adquirido protagonismo en las decisiones de inversidn y la presentacion de
informes a los beneficiarios finales. Actualmente, existe una cantidad significativa de métricas y
calificaciones ASG disponibles para responder preguntas especificas, como la exposicién de una
empresa a productos y servicios perjudiciales o sostenibles, riesgos operativos, escdndalos
corporativos o practicas de gobernanza. Sin embargo, la naturaleza ambigua de las definiciones,
combinada con la falta de estandarizacién, contribuye a malentendidos y confusiones al utilizar
datos ASG.

Este articulo tiene como objetivo proporcionar claridad sobre las calificaciones y métricas
tipicamente utilizadas a nivel de emisores, de carteras de acciones, bonos corporativos y soberanos,
desmitificando lo que representan, sus limitaciones, y sus aplicaciones practicas, como la medicion
de los impactos positivos y negativos de las inversiones en el medio ambiente y la sociedad. A lo
largo de este articulo, los autores mantienen una perspectiva agndstica del proveedor.

Palabras clave: Proveedores de datos ASG, calificacién ASG, rating ASG, datos ASG, métricas ASG,
taxonomia de la UE, SFDR, Inversiones Sostenibles, Principales Impactos Adversos
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El aumento de la demanda de productos de inversién ASG por parte de los inversores y la
intensificacion de los requisitos regulatorios y las divulgaciones climaticas impulsaron el gasto global
en datos ASG en 2021 por encima del umbral de mil millones de délares estadounidenses, con una
tasa compuesta anual (TACC) del 28% en los cinco afios previost. Una tendencia que se espera que
persista durante los proximos afios. Por el lado de la oferta, el panorama parece concurrido, pero
muy concentrado en los tres principales proveedores de datos ASG, MSCI, Sustainalytics e ISS ASG
representando el 60% del mercado.

Este documento aborda el 70% del
presupuesto ASG gastado en calificaciones y
métricas ASG y otras soluciones de datos
dedicadas, denle contraposicion al 30%
desembolsado en indices ASG. Mas
especificamente, este documento Negative & ZI
proporciona una visién general de los fpacs / \ opportunities
conjuntos de datos utilizados para evaluar el
desempeiio ASG de las empresas basado en el
concepto de doble materialidad. La nocién de
doble materialidad captura los riesgos vy
oportunidades financieros derivados de
problemas ambientales y/o social (E/S) que
afectan el valor de los agentes econdmicos, asi
como los impactos positivos y negativos sobre el medio ambiente y sociedad de las actividades
econdmicas.

Exhibit 1 - Double materiality

Estas dos dimensiones de la materialidad a menudo estadn interconectadas. Por ejemplo, una
empresa que emite gases de efecto invernadero esta contribuyendo a un impacto medioambiental
negativo (calentamiento global) y puede ver disminuir su valor econédmico debido a una combinacion
de impuestos al carbono y a fendmenos climaticos extremos. Si bien las calificaciones ASG se han
vuelto cada vez mas populares entre los inversionistas para evaluar la materialidad financiera, los
avances regulatorios han llevado a la seleccidn de métricas clave destinadas a medir los impactos
positivos y negativos de las inversiones en la sociedad y el medio ambiente, como las Inversiones
Sostenibles (Sl, por sus siglas en inglés) o Impactos Adversos Principales (PAI, por sus siglas en inglés)
proporcionados por la legislacién de la Unién Europea a través del SFDR?.

1 Opimas, ASG data is now worth it, https://www.opimas.com/research/742/detail/

2 Sustainable Finance Disclosure Regulation
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Lo que son las calificaciones ASG

Las calificaciones ASG evaluan el desempefio de una empresa en un amplio espectro de areas ASG.
Desde las politicas de impacto ambiental y cambio climatico, hasta los derechos humanos,
estandares laborales y estructuras de gobierno corporativo. Los proveedores de calificaciones ASG
utilizan diferentes criterios y metodologias para evaluar qué tan bien los emisores estdan abordando
estos problemas, y condensan numerosos indicadores ASG en forma de una Unica puntuacién o
calificacién destinada principalmente a medir los riesgos y oportunidades financieras que esto
podria tener en el valor econdmico de un emisor.

A menudo se afirma que las calificaciones .

) . Exhibit 2 - Average Z- scores by
ASG exhiben sesgos entre regiones vy region and market cap
sectores. En particular, las empresas mas
grandes suelen tener mejores calificaciones
que las pequefias empresas, y los mercados
emergentes usualmente presentan peores I I I I
calificaciones que los mercados
desarrollados®. En términos generales, las I I
diferencias pueden ser mas percibidas a
través de regiones que segin tamano, como
se muestra en el Anexo 2.

A diferencia de métricas como los
indicadores de los Impactos Adversos Source: MSCY. alvtics. Pictet Asset M
Principales (en inglés, PAl) o el porcentaje de — E—
alineacion con la Taxonomia Verde de la UE, las calificaciones ASG no estan concebidas de forma
inherente para medir los impactos positivos o negativos de actividades econdmicas especificas en la
sociedad o el medio ambiente.

Calificaciones ASG divergentes

Aunque las calificaciones ASG de diferentes proveedores apuntan a lograr los mismos objetivos, las
filosofias subyacentes y las metodologias de construccion de dichas calificaciones pueden variar
considerablemente, lo que lleva a conclusiones muy diferentes para las mismas empresas o
portafolios. Esto se refleja en la correlacidn entre las calificaciones ASG de diferentes proveedores,
que es significativamente mads bajo que las calificaciones crediticias, es decir, una correlacién del
54% en promedio* frente al 95% de las calificaciones crediticias de las agencias Standard & Poor,
Moody's y Fitch®.

3 See for instance Doyle (2018)
4 Berg et al. (2022), “The Aggregate Confusion: The Divergence of ASG Ratings”
5> Kevin Prall, CFA, “ESG Ratings: Navigating Through the Haze”
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Berg et al. (2022) identificaron el alcance, la medicion y las ponderaciones utilizados en los procesos
de agregacién como las principales fuentes de divergencia entre seis proveedores de calificaciones
ASG en su articulo “The Aggregate Confusion: The Divergence of ASG Ratings”. Segun su
investigacion, diferentes enfoques de medicién contribuyen al 56% de la divergencia, mientras que
el alcance y la ponderacidn contribuyen con un 38% y un 6%, respectivamente.

Esta baja correlacion refleja la naturaleza subjetiva de las calificaciones ASG vy, por tanto, las
calificaciones ASG deben ser consideradas como opiniones o recomendaciones mdas que como un
punto de vista universal.

Casos de uso

Si bien la baja correlacidn entre las calificaciones ASG puede plantear desafios para los usuarios en
términos de comparabilidad y coherencia, existen beneficios potenciales para los inversores activos.
Al comparar multiples calificaciones ASG o desarrollar metodologias propias, los inversores puede
obtener una comprension mdas completa de los riesgos y oportunidades ASG de una empresa,
permitiéndoles explorar diferentes aspectos de la sostenibilidad y potencialmente descubrir riesgos
u oportunidades ocultos. Combinar ideas de puntos de vista diferentes y complementarios también
pueden ayudar a los usuarios a identificar dreas de consenso y desacuerdo, proporcionando una
visidn mas matizada de las fortalezas y debilidades fundamentales de una empresa, explotando asi
las ineficiencias del mercado.

Para los inversores pasivos, las calificaciones ASG se suelen utilizar para construir indices que
excluyen emisores con calificaciones ASG mas débiles o que se centran en aquellos con mejores
calificaciones ASG. Por ejemplo, un indice puede asignar el 50% de su composicién a las empresas
mejor calificadas dentro de cada sector o dentro de un universo mas amplio. Al igual que los indices
tradicionales, los indices ASG también pueden basarse en un mercado, sector o geografia
especificos. Por ejemplo, un indice ASG podria centrarse en empresas de gran capitalizacién en
Estados Unidos o en el sector tecnoldgico global. Dado que las calificaciones ASG a nivel de emisor
varian entre proveedores, esto puede dar lugar a diferentes composiciones de indices, incluso entre
indices que tienen objetivos de inversion similares.

Para los seleccionadores de fondos, las calificaciones a nivel de portafolio, que se basan en
calificaciones ASG a nivel de emisor, proporcionan una vision agregada del desempefio ASG de las
empresas subyacentes de un determinado portafolio. Esto permite a los inversores comparar y
seleccionar portafolios de manera facil, al tiempo que se mejora la transparencia sobre las
consideraciones ASG en los informes para clientes. Vale la pena sefialar que la baja correlacidn entre
las calificaciones ASG a nivel de emisor es propensa a agravarse a nivel de portafolio debido a
diferentes enfoques de agregacion entre proveedores, los que puede dar lugar a mayores
divergencias entre portafolio similares.

Limitaciones de las calificaciones ASG
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Como se menciond anteriormente, las calificaciones ASG utilizan diferentes filosofias y metodologias
para evaluar riesgos y oportunidades financieras. Estas metodologias no siempre son plenamente
divulgadas de forma transparente, lo que dificulta que los usuarios comprendan cémo se calculan
las calificaciones y evallen su calidad y robustez.

Ademas, el mero intento de condensar una multitud de indicadores ASG en un Unico niumero a través
de una serie de promedios ponderados constituye otra importante desventaja de las calificaciones
ASG. En la realidad, el desempefio general de las empresas o paises depende de numerosos factores,
algunos mas criticos que otros. Promediar multiples caracteristicas ASG no correlacionadas supone
que las debilidades en algunas areas (por ejemplo, alta tasa de tiempo perdido por lesiones para
empresas o una alta tasa de mortalidad infantil para paises) pueden ser compensadas por fortalezas
en areas no relacionadas (por ejemplo, bajas emisiones de gases de efecto invernadero). En la
realidad, las organizaciones son tan fuertes como su eslabdn mads débil. Por citar a un inversor de
renombre “Nunca olvides al hombre de 6 pies de altura que se ahogd cruzando el arroyo que tenia
5 pies de profundidad promedio”®.

Por lo tanto, es crucial separar claramente las fortalezas de las debilidades. Esto puede requerir mas
trabajo y la desagregacion de las calificaciones ASG en métricas ASG mas granulares, pero en ultima
instancia, deberia permitir a los inversores comprender mejor a los emisores e integrar esa
informacion en su analisis fundamental.

Por ultimo, las calificaciones ASG a nivel de portafolio no deben utilizarse como barémetro para
medir la solidez con la que los gestores de fondos consideran los factores ASG en sus procesos de
inversion. Las calificaciones a nivel de fondo solo agregan calificaciones ASG de los emisores y
podrian, por lo tanto - coincidentemente- reflejar las calificaciones positivas de los valores en cartera
en ese momento dado en el tiempo.

Hasta ahora, al analizar las calificaciones ASG, nos hemos centrado mas en los riesgos vy
oportunidades financieros. En esta seccion, la atencidn se centra mas en el otro lado del concepto
de doble materialidad, es decir, impactos E/S. Las métricas ASG son un punto de partida para evaluar
los riesgos y oportunidades financieros que surgen de cuestiones ASG, asi como medir los impactos
ambientales y sociales de las actividades econdémicas, como cambio climatico, pérdida de
biodiversidad, educacion y atencion médica. Algunos proveedores de datos ofrecen una gran
variedad de métricas ASG (por ejemplo, independencia de la junta directiva, emisiones de gases
efecto invernadero, tiempo perdido debido a la tasa de incidentes de la fuerza laboral), lo que a
veces dificulta que inversores seleccionen los indicadores mas relevantes y adecuados para evaluar
asuntos materiales.

El avance hacia la estandarizacién de las métricas ASG ha ido ganando impulso con el uso de
estandares internacionales como los desarrollados por el Global Reporting Initiative (GRI) y el
Sustainability Accounting Standards Board (SASB), que revelan sets completos de indicadores sobre

6 Howard Marks, Memo to Oaktree Capital Management’s clients (2020),
https://www.oaktreecapital.com/docs/default-source/ memos/you-bet.pdf
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los que las empresas debieran reportar. Mas recientemente, la Fundacion IFRS cred el Consejo de
Normas Internacionales de Sostenibilidad (ISSB, por sus siglas en inglés), una nueva junta de
establecimiento de estandares que esta desarrollando un programa integral y de alta calidad como
base global sobre divulgaciones de sostenibilidad centradas en las necesidades de los inversores y
los mercados financieros.

El objetivo final de tales iniciativas es crear un sistema mds cohesivo y consistente al alinear lo que
las empresas informan y lo que los inversores requieren, permitiendo comparaciones y evaluaciones
mas precisas y, potencialmente, evitar falsa publicidad. Aunque estos marcos tienen diferentes dreas
de enfoque (por ejemplo, materialidad financiera para SASB e impacto ambiental y social para GRI),
con el tiempo, deberian converger’, permitiendo a los organismos que reportan hacer seguimiento
de los avances relacionados con la sostenibilidad de una manera mas manera holistica.

Ademas de las normas mencionadas anteriormente, regulaciones como la Taxonomia Verde de la
Unidén Europea (2020), el Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR)® y el Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD)° se han convertido en instrumentos decisivos para
estandarizar los requisitos de divulgacion de métricas ASG para empresas e inversores. Estas
regulaciones traen a la mesa una serie de métricas para mensurar los impactos negativos (los
llamados Impactos Adversos Principales o indicadores “PAl”) y proporcionar pautas comunes para
medir los impactos positivos a través de inversiones sostenibles. El objetivo de tales métricas es
mejorar la transparencia y la comparabilidad gracias a sets estandarizados de indicadores clave de
sostenibilidad reportados por las empresas, lo que a su vez deberia permitir a los inversores obtener
una imagen mas completa de los emisores considerando tanto impactos E/S positivos como
negativos.

7 GRI and SASB (2021), “A practical guide to sustainability reporting using GRI and SASB standards”,
https://www. globalreporting.org/media/mlkjpnli/gri-sasb-joint-publication-april-2021.pdf

8 Requiere que FMPs declaren el grado en que Fondos y mandatos incorporan consideraciones ASG (también
conocidos como Articulo 6/8/9) y, desde 2023 a divulgar su exposicidn a “Sustainable Investments”, es decir,
actividades econdmicas que contrubuyen a un objetivo medioambiental o social

9 CSRD exige que aproximadamente 50.000 empresas europeas comiencen a divulgar a partir de enero de
2024 un conjunto basico de métricas ASG, incluidas los ingresos generados por actividades econdmicas
elegibles (y en una etapa posterior alineadas con la Taxonomia Verde). Esto se lograra aprovechando los
Estdndares Europeos de Reportes de Sostenibilidad (ESRS, por sus siglas en inglés) desarrollados por EFRAG,
que proporcionardn el marco de presentacion de informes y las metodologias necesarias para cumplir con
los requisitos de CSRD.
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Las inversiones sostenibles consisten en actividades econdmicas que contribuyen “sustancialmente”
a un objetivo ambiental sin causar dafos significativos a otros (DNSH, por sus siglas en inglés).
Ademas, deben respetar salvaguardias sociales minimas. Esto es lo que se conoce como la
Taxonomia Europea de actividades sostenibles ("la Taxonomia Verde"), cuyo objetivo es evaluar los
impactos ambientales positivos tangibles de las empresas (ver Anexo 3).

Los Impactos Adversos Principales (PAl) consisten en una lista de métricas comunes integradas en
CSRD y SFDR para medir los impactos ambientales y sociales negativos de las decisiones de inversién
y, por lo tanto, complementar la medida de contribucidn positiva a través de Inversiones Sostenibles.
Los Participantes del Mercado Financiero (FMP, por sus siglas en inglés) deben declarar como las
decisiones de inversidon impactan negativamente a la sociedad y al medio ambiente a través de una
serie de indicadores obligatorios y voluntarios. Los PAl incluyen temas como emisiones de gases de
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Exhibit 3 - The environmental
objectives of the Green Taxonomy
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efecto invernadero, consumo de energia, contaminacién del aire y del agua, pérdida de
biodiversidad, residuos peligrosos, accidentes laborales, discriminacion, violaciones de derechos
humanos y corrupcién. Para soberanos, éstos incluyen temas como emisiones de gases de efecto
invernadero, violaciones de derechos humanos y desigualdad de ingresos (ver Cuadro 4).

Casos de uso

Las consideraciones especificas de los PAl y la Inversién Sostenible permiten a los inversores definir
sus universos de inversion utilizando, por ejemplo, procesos de filtro negativo y positivo para excluir
a empresas involucradas en actividades nocivas (por ejemplo, exposicion a combustibles fosiles) y
promover las ambientalmente sostenibles (por ejemplo, produccién de energia renovable)
respectivamente, o promoviendo estrategias de transicion que apunten a aumentar los impactos
positivos de las empresas actualmente no tan “verdes”.

Con métricas agregadas de PAI e Inversiones Sostenibles a nivel de portafolio, distribuidores de
productos de inversion pueden evaluar qué tan “verde” son y compararlos, ya que los inversores
afectos por el SFDR tendran que revelar el porcentaje de Inversiones Sostenibles y cdmo consideran
los PAI. Estas métricas, ademas de las existentes (por ejemplo, calificaciones ASG, participacién en
actividades comerciales dafiinas o violaciones de normas internas), permiten a los inversores
obtener una imagen mas holistica y cuadrada de los productos de inversién que dicen ser sostenibles
o ASG. Los inversores pueden también informar sobre los PAl y el porcentaje de inversiones
sostenibles del fondo en sus reportes anuales puestos a disposicidn de los beneficiarios finales.

Segun la Markets in Financial Instruments Directive 2014, (MiFID I, por sus siglas en inglés), los
asesores de inversiones y administradores de patrimonio tendran que considerar las preferencias de
sostenibilidad sus clientes (para quienes lo deseen) a la hora de elegir qué asesoria o productos de
inversion son los mas adecuados para ellos. Las preferencias son evaluadas considerando PAIl e
Inversiones Sostenibles.

Limitaciones de las métricas ASG

El mayor obstaculo al que se enfrentan hoy los inversores es la escasez de datos reportados, lo que
resulta en una pobre cobertura de sus universos de inversidn. Bajo SFDR, se espera que los
Participantes del Mercado Financiero reporten a partir de 2023 sobre las inversiones en actividades
econdmicas alineadas con la Taxonomia a nivel de cartera, en funcidon de la alineacién de las
compafiias del portafolio. Sin embargo, segin CSRD, las empresas dentro del alcance de la
regulacidon'® serd obligadas a informar su alineacidn con la Taxonomia solo a partir de enero de 2024.
Este desfase entre la aplicacién del SFDR y el CSRD ya estd creando una falta de datos de alineacidn
con la Taxonomia en el mercado. Para los PAI, a septiembre de 2022, la mitad de los indicadores
aplicables a las empresas tenian una cobertura inferior al 50% del MSCI ACWI IMI. La cobertura
limitada se debe principalmente al hecho de que las empresas incluidas en el alcance de CSRD solo

10 Compafiias afectadas por CSRD son (i) Compafiias europeas con mas de 500 empleados (ii) Compafiias con
titulos listados en un mercado regulado por la UE y (iii) Compafiias que tienen mds de 150 millones de euros
en utilidades en la UE y al menos una subsidiaria o sucursal en la UE.
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se les requerira reportar datos de impactos ambientales y sociales a enero de 2024. Al mismo
tiempo, parte de la Taxonomia Europea (Verde y Taxonomias Sociales) y los PAIl todavia estan en
proceso de elaboracién.

Este problema se ve exacerbado por los desafios regionales que afectan la relevancia de ciertas
métricas ASG. Por ejemplo, la escasez de agua es una cuestidon que serd mucho mas relevante en
paises que experimentan sequias regulares en comparacion con paises donde se espera que las
precipitaciones aumenten. Otro ejemplo es la interpretacién de las cuestiones ASG que estan
estrechamente relacionadas con consideraciones politicas, valores culturales o modelos sociales
como los derechos humanos, la salud privada o el cambio climatico.

Con el tiempo, esperamos que la situacién mejore, aunque es probable que persistan lagunas en los
datos ya que CSDR se aplica principalmente a empresas con presencia en Europa, mientras que SFDR
se aplica a todas las tenencias del portafolio, independientemente de su ubicacién geografica. Este
problema es particularmente grave para las carteras globales para las cuales mas de dos tercios de
las empresas invertidas no son europeas.

Otro tema esta vinculado a la propia definicidon de Inversiones Sostenibles. En Europa, diferentes
leyes (es decir, la Taxonomia Verde y SFDR) proporcionan dos definiciones basadas en los mismos
conceptos, pero descritas con diferente profundidad. Mientras que la Taxonomia Verde proporciona
definiciones muy granulares y criterios técnicos de seleccion, el articulo 2 (17) del SFDR proporciona
sélo una orientacion. Esto Ultimo seguramente conducird a importantes divergencias en el
porcentaje de inversiones sostenibles entre carteras, principalmente causados por los diferentes
alcances, mediciones y fuentes de datos. Por ejemplo, diferentes inversores podrian terminar
incluyendo diferentes actividades econémicas (por ejemplo, salud o educacidn privada vs. publica)
en su definicién de Inversiones Sostenibles. La posibilidad de obtener diferentes porcentajes de
alineamiento a la Inversién Sostenible debido a definiciones divergentes aumenta el riesgo de
publicidad falsa o engafosa para los inversores.

Aunque la intencion de los legisladores es aumentar la transparencia y estandarizar el uso de
métricas ASG clave, esto es todavia un espacio en evolucidon con enmiendas esperadas y aumento
de regulaciones adicionales - y potencialmente incompatibles - a nivel nacional o regional.

En los Ultimos afos, grandes actores como MSCI, Morningstar, Bloomberg, Standard & Poor, London
Stock Exchange Group y Moody's han estado adquiriendo proveedores de datos ASG mas pequefios,
consolidando alin mas sus posiciones dominantes. Este nivel de concentracién aumenta el espectro
de un mercado oligopdlico, con los riesgos asociados de mayores precios, falta de innovacion y
problemas de calidad. Ademas, algunos proveedores de datos ASG pueden ofrecer opiniones o
consultas de terceros sobre la estrategia ASG de la empresa. Esto podria dar lugar a conflictos de
interés, ya que las empresas pueden obtener asesoramiento sobre cdmo mejorar sus calificaciones
ASG.

Como resultado de los riesgos antes mencionados y de la posible falta de transparencia de las
metodologias subyacentes, algunas jurisdicciones (por ejemplo, la Unién Europea, los Estados
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Unidos Reino Unido, RAE de Hong Kong, Japén) han considerado la implementacién de directrices
para proveedores de datos ASG. La Comisidn Europea, el 13 de junio de 2023, presentd una
propuesta de regulacién.

Las calificaciones ASG tienen un impacto cada vez mds importante en el funcionamiento de los
mercados de capitales y en la confianza de los inversores en productos sostenibles. El mercado de
las calificaciones ASG se espera que siga creciendo sustancialmente en los préximos afios.

Seguln la Comisidn, el actual mercado de calificacion ASG tiene deficiencias y no esta funcionando
correctamente, las necesidades en materias de calificaciones ASG de los inversores y compaiiias
calificadas no se estan cubriendo y la confianza en ellas estd disminuyendo.

Este problema tiene varias facetas diferentes, principalmente (i) la falta de transparencia en las
caracteristicas de las calificaciones ASG, sus metodologias y sus fuentes de datos vy (ii) la falta de
claridad sobre cémo operan los proveedores de calificaciones ASG. Las calificaciones ASG no
permiten suficientemente a los usuarios, inversores y entidades calificadas tomar decisiones
informadas con respecto a los riesgos, impactos y oportunidades ASG.

Las calificaciones y métricas ASG se han convertido en algo imprescindible para los inversores, pero
deberian utilizarse con precaucién para tomar decisiones de inversion informadas y utilizar
eficazmente los conocimientos ofrecido por diferentes fuentes. Es clave que los usuarios realicen
investigaciones exhaustivas y entiendan los enfoques que hay detras. Por lo tanto, el acceso a
metodologias y filosofias transparentes de las calificaciones ASG es primordial.

Aunque las calificaciones ASG pueden ser una forma util de resumir una gran cantidad de indicadores
ASG en una calificacién para casos especificos, existen limitantes. En particular, la agregacion de
temas ASG individuales conlleva al riesgo de ocultar informacién relevante, cuando se intenta
representar el perfil completo de sostenibilidad de una empresa o producto de inversion.

Finalmente, los marcos y regulaciones internacionales de presentacion de informes que promueven
el uso de conjuntos mas estandarizados de métricas ASG desempefiaran un papel central a la hora
de permitir inversores - que intencionalmente consideran la sostenibilidad como parte de su filosofia
de inversidn - evaluar los riesgos y oportunidades ASG y mitigar los impactos negativos de sus activos
en la sociedad o el medio ambiente, al tiempo que canalizan inversiones para financiar actividades
econdmicas sostenibles para acelerar la transicion hacia un mundo mas verde y una economia mas
resiliente. En cuanto al panorama ASG, dichos marcos estan en proceso y una mayor claridad podria
ayudar a evitar que los usuarios incurran en riesgos de publicidad engafiosa.
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