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Dinámica de la sesión  

• El objetivo es recorrer, de manera simple y clara, cómo se organiza la operatoria por producto de 
cara al go live de BYMA Clearing. 

• Esta sesión va quedar grabada se publicarán en la landing del proyecto para su consulta en los 
próximos días.

• Preguntas
• Duración total: dos horas.

▪ La primera hora y media: repasamos producto por producto y sus cambios. 
▪ Últimos 30 minutos: espacio de preguntas y respuestas.

• Las consultas pueden dejarse en el box de Q&A durante la sesión.
• Las preguntas deberán ser sobre los temas tratados durante la sesión.
• El equipo responderá en vivo o al final, en el espacio destinado a preguntas.
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CAUCIONES
(SECURED FUNDING) 



Impacto en Cauciones a 
partir de BYMA Clearing
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede 

netearse con una posición colocadora del mismo plazo y la misma 
moneda.



Posiciones y derivaciones

• Para cerrar una posición de caución es necesario contar con:
o una posición tomadora y una posición colocadora
o del mismo plazo y la misma moneda.

• Todas las operaciones de caución pueden derivarse mediante give-ups y take-ups.

• El nuevo esquema de derivaciones transfiere:
o la posición
o la liquidación
o el riesgo.

• En caso de derivar una posición tomadora, el agente que toma la derivación debe 
integrar las garantías correspondientes.



Liquidación de monedas

• La liquidación de monedas se cursa mediante instrucciones de liquidación en custodia, 
que en el caso de caución serán del tipo “payment free of delivery” (PFOD), ya que solo 
intervienen monedas en la liquidación.

• Para integrar fondos producto de una caución colocadora o el vencimiento de una 
tomadora:
o se utiliza la operatoria D22 de créditos en BCRA
o es requisito informar CUIT y Número de agente.

• La extracción de saldos producto de una caución tomadora o el vencimiento de una 
colocadora se realiza a través de:
o Custodia, módulo Liquidity Return
o modalidad GC3
o opción LIQUIDACIÓN (6).

• Cuentas de Caja de Valores en BCRA:
o 901 (ARS)
o 80901 (USD MEP).



Liquidación de fondos: situación actual vs BYMA Clearing

Monedas habilitadas para 
negociación y liquidación

Titularidad de la cuenta
bancaria para liquidación
con BYMA

Transferencia de fondos
del agente a BYMA (pesos 
o USD MEP) - Paga Código 
MEP BCRA

Solicitud de retiro de 
fondos

Acreditación de fondos al 
agente (pesos o USD MEP) 
- Cobra, recibe, retira. 
Código MEP BCRA

Visualización de saldos
disponibles / exposición

A través del sistema SLIQ -
sistema de liquidación y 

compensación

D21

A través del sistemas SLIQ - módulo
egresos – solicitud de transferencia

D20

Bolsas y Mercados Argentinos S.A 
(BYMA)

Pesos – USD MEP – USD Cable (sin cambios)

Caja de Valores S.A (CVSA)

D22

Mediante el sistema NCSD - módulo
Custodia – Liquidity return

GC3 – Concepto liquidación BYMA

Mediante:
• Sistema NCSD - módulo custodia –

cash account 70000 + nro
participante / 10000)

• BYMA Clearing – Settlement 
Obligations



Visualización en BYMA Clearing
• El código del instrumento no se modifica:

PESOS-DDMM-U-CT-ARS / DOLAR-DDMM-U-CT-USD
• DDMM corresponde al día y mes de vencimiento de la caución.
• Para visualizar los trades: Trade / Trades / Current Trades y filtrar ASSET por PESOS o DÓLAR.
• En este menú se ve: ID del trade, fecha de concertación, lado (tomador-buy / colocador-sell), monto de 

contado, monto futuro y tasa de interés.
• En Position / Actual Position / Current Actual Positions se ven las dos posiciones que se generan por cada 

operación de caución.

Trade / Trades / Current Trades

*En la imagen no se muestran 
todas las columnas disponibles 
en Clearing, sino solo las 
relevantes para caución.



Visualización en BYMA Clearing

Current Actual Positions – tomador

Current Actual Positions – colocador



OPCIONES 



Impacto en opciones a partir de BYMA Clearing

• Se mantiene la lógica conceptual de la operatoria de opciones.

• Cambios en el flujo operativo y en el tratamiento post-trade.

• El ejercicio se gestiona directamente en BYMA Clearing.



Tratamiento de la prima 

Es uno de los cambios centrales del nuevo esquema

• Esquema actual: liquidación en contado normal (T+1).

• BYMA Clearing: liquidación en contado inmediato (T+0).

• La prima se registra como posición de liquidación al momento de la 
negociación.

• El pago de la prima es condición necesaria para el derecho de ejercicio.

• Este esquema introduce un mayor control operativo.



Ejercicio de opciones
El tenedor puede:

o Ejercer total o parcialmente.
o Informar intención de no ejercicio al vencimiento (Ejercicio = 0).

• La intención de ejercicio se carga directamente en BYMA Clearing y cumple un rol central en la 
operatoria.

• En la fecha de expiración de la serie, el sistema ejecuta un proceso automático para las opciones sin 
intención cargada:
o Opciones In The Money (ITM) → se ejercen automáticamente.
o Opciones Out Of The Money (OTM) → no se ejercen.

• La determinación ITM / OTM se basa en:
o Comparación entre el precio de referencia del subyacente y el precio de ejercicio (strike).
o Consideración de un umbral mínimo para cubrir derechos de mercado y cargos aplicables.

• Al vencimiento, si el Agente no imparte la instrucción expresa Ejercicio = 0, toda opción que resulte 
ITM conforme a los criterios del sistema será ejercida automáticamente .

• No se contempla la distinción entre primer y segundo turno el día del vencimiento.
El ejercicio podrá realizarse el mismo día del vencimiento, dentro del horario habitual establecido 
para todos los días.



Tratamiento post-ejercicios 

• En el esquema actual GARA / SLIQ, el ejercicio de una opción genera un trade 
visible de contado.

• En BYMA Clearing, ese trade no se genera.

• Una vez ejecutada la barrida de las intenciones de ejercicio, el sistema genera 
directamente una posición de liquidación.

• El efecto económico es equivalente a una operación de compra o venta del 
subyacente al precio de ejercicio.

• La cantidad se determina como:
o Contratos ejercidos × tamaño del contrato aplicable.

• Este cambio elimina la “operación visible” como trade y el impacto se refleja 
directamente en posiciones.



Visualización en BYMA Clearing | Paso a paso 
Impacto de la operación Post Trade
Una vez registrada la operación de opciones —es decir, la negociación cursada a través del sistema de 
negociación de BYMA—:
Podemos ver la operación de opciones GGAL desde Enter Deal. Símbolo de la 
operación GFGC10200A por 10 series a $100 de prima, Comprador (tenedor) VALO, Vendedor 
(lanzador) ALDAZABAL



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

Posiciones
En Actual Position/Current Actual Position se visualizan las posiciones abiertas, desde donde 
pueden visualizarse tanto los derechos del tenedor  como las obligaciones del lanzador.



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

Settlement Position → Current Settlement Positions
La liquidación de la prima, correspondiente al importe total negociado, calculado como (prima ×
cantidad × lote), para su posterior liquidación en la hora de proceso determinada por BYMA.



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

Settlement Position → Current Settlement Positions



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

Carga de intención de ejercicio 
Position → Option Exercise → Option Intentions
Durante la vida de la opción, el agente puede ejercer su derecho de manera total o parcial, cargando la 
instrucción correspondiente. Al vencimiento toda opción que este ITM será ejercida automáticamente por el 
sistema, el agente deberá instruir EJERCICIO=0, para que este proceso no se ejecute automáticamente.
Dentro de dicha pantalla se puede observar en la columna Moneyness si la opción esta ITM, ATM o OTM.





Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

 El tenedor de la posición de la serie, en caso de así desearlo, deberá informar la intención de ejercicio desde 
Position --> Option Execersice --> la opción Set Option Intention, allí elegira la cantidad de contratos a ejercer.

 Ingresar la cantidad a ejercer (total o parcial).
 En caso de no desear ejercer al vencimiento, se debe ingresar cantidad = 0.



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

 Una vez procesada la intención en la hora definida por BYMA, la instrucción migra 
desde Option Intentions hacia Option Exercises.



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

Resultados del ejercicio
 En Position --> Option Exercise --> Option Intention se observa que la posición abierta se reduce a 5 

contratos, dado que el ejercicio fue parcial.



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

Para visualizar los contratos efectivamente ejercidos:
 Option Exercise → Option Exercises



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

Liquidación
- En Settlement Position, dentro del subtipo Deliver Obligation,

--> dentro de Asset=ARS 
se observa el monto correspondiente al ejercicio, calculado como:

Strike (10200) × Cantidad (5) × Tamaño de contrato (100) = 5.100.000.
--> dentro de Asset="GGAL"

se observa el cantidad del subyacente correspondiente al ejercicio, calculado como: 
× Cantidad (5) × Tamaño de contrato (100) = 500.



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

En Actual Position, la cantidad abierta se actualiza a 5 contratos



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

Ejercicios históricos
En Settlement Position History se identifica el ejercicio con el Change Reason: Exercise por monto.



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

Actual Position → Actual Position History, filtrando por Change Reason = Exercise (se visualizan todos los 
ejercicios realizados por cantidad de contratos).



Documentos se dan de baja consumidos a traves de SDIB de Opciones:
REEJCOMI.DAT y POSIOPCTV.DAT serán reemplazado por API Option Intention, Option Exercise y Actual Position Derivates.

Consideraciones generales
• El ejercicio se origina en BYMA Clearing.
• Es relevante el tipo de cuenta:

o Net: las posiciones compradas y vendidas sobre el mismo instrumento se netean entre sí.
o Gross: las posiciones permanecen abiertas de forma independiente.

• Esta diferencia impacta en:
• La gestión de posiciones abiertas.
• La posibilidad de ejercicio.
• Los requerimientos de riesgo asociados.
• BYMA Clearing no trata el ejercicio como un trade, sino como un cambio de posición.
• Al vencimiento, las opciones In The Money (ITM) se ejercen automáticamente, salvo que el agente 

haya cargado previamente la instrucción de no ejercicio.
• Las operaciones de opciones podrán ser derivadas mediante give-ups y take-ups.
• La derivación transfiere liquidación, posición y riesgo.
•Con el lanzamiento de BYMA Clearing, las opciones denominadas en USD serán dadas de baja.

Documentos se dan de baja consumidos a través de SDIB de Opciones:
• REEJCOMI.DAT
• POSIOPCVT. DAT
Serán remplazados por:
• API Option Intention
• API Option Exercise
• API Position Derivates



FUTUROS



Visualización en BYMA Clearing | Paso a paso 
Impacto de la operación Post Trade
Una vez registrada la operación de futuro—es decir, la negociación cursada a través del sistema de 
negociación de BYMA—:

Operación con contrato: DOABR26-3004-D-CT-ARS



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

Una vez recibida la operación, es posible visualizar la posición abierta en 
el módulo de Position →Actual Position →Current Actual Position



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

Verificación del neteo de posiciones
Con el objetivo de validar el correcto neteo de posiciones, se ingresa una operación opuesta por 5 
contratos.
Al realizar esta carga:
 Se observan simultáneamente una posición long y una short.
 El campo Net Quantity refleja automáticamente el neteo de ambas posiciones.



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

Precio de cierre
Se procede a configurar el precio de cierre del subyacente, necesario para el cálculo posterior del 
MTM.

Ejecución del proceso de Settlement
Luego, se ejecuta el proceso de Settlement con el fin de generar las instrucciones de 
liquidación correspondientes al Mark to Market (MtM).



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

Impacto en Settlement Position
En el módulo Settlement Position se visualiza el Mark to Market (MtM) correspondiente a 
la Variation Margin.
En este caso, el neteo final queda determinado por:
 5 contratos netos
 Tamaño del contrato: 1000
 Variación de precio: (1650 − 700)
Lo cual permite verificar correctamente el cálculo de la Variation Margin sobre la posición neta 
resultante.



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

Consideraciones generales
• Una vez alcanzada la fecha de vencimiento del contrato futuro, el sistema da por expirada la 

posición y liquida el mark to market (MTM) correspondiente a ese día, sin generar una operación 
opuesta para cerrar la posición.. 

Documentos se dan de baja consumidos
a través de SDIB de futuros:
• FINDOPCI y FMONOPCI

Reemplazos:
• El sistema procede al cierre automático

de la posición, liquidación de dicha fecha
el mark to market (MTM) 
correspondiente.



PRÉSTAMOS DE 
VALORES



Cambios principales
• Se elimina la distribución de caución.
• Se elimina el listado CAUDISTR de SDIB.
• El riesgo total del agente se calcula a nivel posición total.
• En cauciones, el riesgo de una posición tomadora solo puede netearse con una posición colocadora del mismo 

plazo y la misma moneda.

IMPACTO EN PRÉSTAMOS A PARTIR DE BYMA CLEARING

Incorpora mejoras operativas y funcionales que amplían significativamente sus casos 
de uso en el mercado.

Principales cambios:
• Los préstamos podrán utilizarse tanto para cubrir fallas de liquidación como para 

habilitar ventas en corto.
• La fecha de vencimiento puede ser mayor de un día.

Impacto en el mercado:
• Abre la puerta a la operatoria de ventas en corto.
• El producto se consolida como una herramienta clave para mejorar la liquidez, la 

formación de precios y las estrategias de cobertura.

Además, el producto incorpora nuevas funcionalidades que amplían su flexibilidad 
operativa.



Principalmente: Se deberá verificar tener dados de alta los instrumentos en Byma Clearing, los 
mismos son del tipo Securities Finance, con el Fee Type "Lending Fee".

Visualización en BYMA Clearing 



Cuando se generan prestamos en negociación, los mismos se verán reflejados en la pantalla
Actual Positions.
Opening leg: Long en un lado / Short en el otro.
Closing leg: Posición opuesta (Short / Long).

Características:
La posición de apertura tiene Settlement Date.
La posición de cierre:
 Tiene Settlement Date si es close-ended.
 No tiene Settlement Date si es open-ended.

Actual Positions



Trades 

Los intereses generados en el préstamo se podrán ver 
en la columna llamada "Accrued Interest Fee" tanto en 
la pantalla de TRADES como en la de POSITION



En la apertura del préstamo, se generan posiciones de liquidación:
• Para el Borrower: Recibe el activo prestado.
• Para el Lender: Entrega el activo prestado.
• Subtipo de settlement: “Securities Finance Opening Leg”.

Settlement Positions



Derivaciones (give-up / take-up)
Se habilita la posibilidad de derivar operaciones de préstamo, funcionalidad que hasta el 
momento no estaba disponible para este producto.

El nuevo esquema de derivaciones transfiere:
• la posición
• la liquidación
• el riesgo.



Derivaciones (give-up / take-up)



Allocations 



BYMA FONDOS 



IMPACTO EN BYMA FONDOS A PARTIR DE BYMA CLEARING 

• No hay ningún cambio en la operatoria para los clientes externos. Todo 
sigue funcionando igual.

• Lo único que cambia es la forma en que van a visualizar los registros de 
cobros/pagos:
o Ya no los verán más a través de SLIQ, sino directamente desde 

BYMA Clearing, donde pasarán a consultar las instrucciones 
correspondientes. (ACUERDO MARCO)



VISUALIZACIÓN EN BYMA CLEARING 

Podrán ver los movimientos en los siguientes menues:



VISUALIZACIÓN EN BYMA CLEARING vs. BYMA FONDOS
Suscripciones 

BYMA Fondos: BYMA Clearing:



VISUALIZACIÓN EN BYMA CLEARING vs. BYMA FONDOS
Rescates 

BYMA Fondos: BYMA Clearing:



BYMA PRIMARIAS



BYMA PRIMARIAS

Colocaciones primarias: sin cambios en la oferta
o El proceso de oferta y adjudicación en primarias se mantiene sin modificaciones.
o Los agentes cargan las ofertas como siempre en BYMA Primarias.

Cambio clave: la liquidación
o BYMA Clearing reemplaza al esquema anterior (GARA + SLIQ).
o Las operaciones de primarias se integran automáticamente al proceso de clearing.

Nuevo esquema operativo
• Se crea una cuenta de concentración exclusiva para primarias (IPO) por cada agente



Modificación de las cuentas de liquidación específicas de la Caja 
de Valores de licitaciones primarias:

Liquidación
primarias título
valores
Liquidación
primeras
moneda

7000 + Nro de Agente / 10000

Bancos BYMA que se refleja en
SLIQ (anteriormente, la liquidación
de monedas se realizaba mediante
transferencias que los agentes
enviaban a la cuenta bancaria de 
BYMA. Esos movimientos
impactaban directamente como
saldo disponible en SLIQ)

Bancos CVSA que se reflejan en
70000 + participantes / 10000 
(Ahora transfieren a una cuenta
nueva a nombre de caja de 
valores, y eso se refleja en 
custodia

70000 + Participante / 50000



DATOS CLAVE SOBRE EL NUEVO SISTEMA 

 La licitación que ingresan en BYMA Primarias lo liquida BYMA, como se viene haciendo 
hasta ahora.

 En caso de que un agente solicite la derivación del monto adjudicado:
○ No se informa en Primarias.
○ Se informa de la misma manera que se informa actualmente, a través del 

liquidador de BYMA.
○ En Clearing se envía la settlement position

 No es DVP, porque es necesario integrar primero los fondos.
 No se puede netear la liquidación de una compra de contado con una licitación 

primaria.
 La cuenta IPO va a tener solamente liquidación de Primarias.



Visualización en BYMA Clearing 



Posiciones  



Posiciones  



¿Tenés consultas?
Nuestro equipo está a disposición para resolverlas. 
Canalizalas a través de la categoría “BYMA 
CLEARING” en BYMA POINT (Consultas Externas).

BYMA POINT




	Diapositiva 1
	Diapositiva 2
	Diapositiva 3
	Diapositiva 5
	Diapositiva 6
	Diapositiva 7
	Diapositiva 8
	Diapositiva 9
	Diapositiva 10
	Diapositiva 11
	Diapositiva 12
	Diapositiva 13
	Diapositiva 14
	Diapositiva 15
	Diapositiva 16
	Diapositiva 17
	Diapositiva 18
	Diapositiva 19
	Diapositiva 20
	Diapositiva 21
	Diapositiva 22
	Diapositiva 23
	Diapositiva 24
	Diapositiva 25
	Diapositiva 26
	Diapositiva 27
	Diapositiva 28
	Diapositiva 29
	Diapositiva 30
	Diapositiva 31
	Diapositiva 32
	Diapositiva 33
	Diapositiva 34
	Diapositiva 35
	Diapositiva 36
	Diapositiva 37
	Diapositiva 38
	Diapositiva 39
	Diapositiva 40
	Diapositiva 41
	Diapositiva 42
	Diapositiva 43
	Diapositiva 44
	Diapositiva 45
	Diapositiva 46
	Diapositiva 47
	Diapositiva 48
	Diapositiva 49
	Diapositiva 50
	Diapositiva 51
	Diapositiva 52
	Diapositiva 53
	Diapositiva 54
	Diapositiva 55
	Diapositiva 56
	Diapositiva 57
	Diapositiva 58
	Diapositiva 59
	Diapositiva 60
	Diapositiva 61
	Diapositiva 62
	Diapositiva 63

