Sistema Financiero Mexicano

IMPORTACIA DE LA CULTURA FINANCIERA

La transformacion que ha vivido nuestro pais ha traido, de
manera natural, nuevas necesidades de informacion, cultura y
educacion en muchos ambitos y a todos los niveles. Simplemente,
hace 25 anos, la orientacion y profundidad de la educacion sexual,
del cuidado del medio ambiente y de los recursos naturales, asi
como el ambito de los derechos humanos, por mencionar sélo
algunos temas, era muy diferente a como se tratan en Ila
actualidad.

Esto sin duda, es un reflejo de la evoluciéon, que como
sociedad hemos tenido, y de las nuevas necesidades que ésta trae
consigo. Podria decirse que es indispensable que hoy necesitemos
estar mas y mejor informados.

Esta transformacion también se ha dado, sin lugar a dudas,
en materia de informacion, cultura y educacion financiera.

Hoy por hoy, se estan poniendo en marcha programas
académicos de educacion financiera basica en todo el pais, tal y
como se ha hecho en materia de desarrollo sostenible y cuidado
de los recursos naturales.

Estos programas han tenido un éxito rotundo en paises como
Finlandia, Dinamarca, China (Beiging, Shangai, Jiangsu,
Guangdon), Hong Kong, Alemania, Canada, Corea del Sur, Singapur
y Japon, donde se considera que son los paises mas avanzados en
educacion, inteligencia, tecnologia e innovacion, pero todo
iniciado desde la educacion basica.



El hecho de crear una conciencia en las personas desde su
nihez hara que en su etapa adulta muchos valores, principios y
costumbres estén bien arraigados.

La relevancia este tema es reconocida por la Comision
Nacional para la Defensa de los Usuarios de las Instituciones
Financieras (CONDUSEF), instancia que acepta la necesidad
imperante de crear alianzas entre instituciones privadas,
gubernamentales y educativas para impartir educacion financiera
basica desde la primaria y secundaria, lo que no seria viable si
ésta no fuese acompainada de la creacion de una buena y vasta
bibliografia para evitar que la gente joven tome malas decisiones
que puedan afectar su economia durante los afios subsecuentes.

Segun la CONDUSEF, gran parte de la poblaciéon carece de
los elementos minimos necesarios para lograr una adecuada
planeacion y administracion de sus finanzas personales, situacion
que impide que su patrimonio, el fruto de su esfuerzo, se optimice.

Esto ha provocado que gran parte de la poblacion, con
necesidad de satisfacer requerimientos elementales, se convierta
en un blanco facil de empresas comerciales o financieras
nacionales o extranjeras, que cobran elevadisimos intereses por
algun bien o servicio financiero ofrecido.

En la mayoria de los casos, estas “victimas” son
representadas por personal de ingresos medios y bajos que, por la
facilidad de seguir un bien o un producto o un servicio, y por la
dificultad de acceder a los sistemas financieros regulados, estan
pagando del 300% al 400% mas del valor del producto que estan
comprando, lo cual, sin duda, implica elevadisimos niveles de
deuda y, por consecuencia, escasa o nula capacidad de ahorro.



En virtud de lo anterior, es de suma importancia que la
sociedad, en todos sus niveles, tenga informacion relevante que le
permita tomar las mejores decisiones en cualquier ambito.

Debemos conocer como se generan los recursos, como se
administran y como se optimizan, ademas una soélida educacion y
cultura muy bien desarrollada en este sentido, es el punto de
partida para lograr el bienestar econémico financiero de cada
familia, un bienestar que seguramente se reflejara a nivel
nacional.

Esto es relevante en todos los niveles, pues de una u otra
forma, todos estamos relacionados con el tema, tan sélo piense
que usted esta involucrado profundamente con el simple hecho de
utilizar una tarjeta de crédito, abrir una cuenta de cheques, abrir
una cuenta de ahorros, hacer una inversion en titulos de riesgo, al
inscribirnos en una administradora de fondos de ahorro para el
retiro, o al recibir una transferencia de dinero del extranjero.

Ante todas estas consideraciones, deberiamos preguntarnos
¢Qué es el Sistema Financiero?

El sistema Financiero, es un conjunto de Instituciones, que
se encargan de captar los recursos econéomicos de algunas
personas fisicas o morales, para ponerlo a disposicion de otras
empresas o Instituciones gubernamentales que lo requieren para
invertirlo, lo que permite a los empresarios realizar las inversiones
que desean, sin necesidad de contar con ahorros previos, por lo
que contribuye al crecimiento de la economia al permitir una
asignacion eficiente de capital.

El funcionamiento del Sistema financiero definitivamente
constituye uno de los aspectos claves en la determinacion de la
prosperidad de los paises.



Al mismo tiempo, el hecho de tener un sistema financiero
débil incrementa la vulnerabilidad de las economias.

Un sistema financiero ayuda al crecimiento de la riqueza de
un pais, debido a la incorporacion de incentivos para el ahorro, y a
la inversion productiva de este, lo que favorece la reduccion del
costo de capital.

¢Qué es la Comision Nacional Bancaria y de V?

La Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) es un
organo publico, con plena libertad funcional e independiente de
la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) y que cuenta
con autonomia técnica y facultades ejecutivas sobre el sistema
financiero mexicano, a fin de que funcionen de manera adecuada.

Originalmente, la Comision Nacional Bancaria, fue creada en
1924 y la Comision Nacional de Valores, en 1946, ambas
comisiones estaban separadas, pero se consolidaron en una sola
Comision en 1995 debido a que el sistema financiero mexicano a
principios de esa década inauguré un esquema de banca universal
al permitir la prestacion de una amplia gama de servicios, a través
de entidades financieras pertenecientes a un mismo grupo.

El objetivo de la CNBV es el de supervisar y regular en el
ambito de su competencia a las entidades financieras, y es una
pieza clave dentro del Sistema Financiero Mexicano, a fin de
procurar su estabilidad y correcto funcionamiento, asi como,
mantener y fomentar el sano y equilibrado desarrollo del sistema
financiero y proteccion de los intereses del publico.

De todos los organismos que regulan la operatividad de la
Bolsa de Valores Mexicana, la CNBV es uno de los mas
importantes, debido a la creacion y regulacion del sistema
financiero mexicano, sobre todo en el establecimiento de



ordenamientos para normar a las diversas entidades que llevaban
a cabo los servicios financieros.

Para poder cumplir con sus objetivos, la Comision Nacional
Bancaria y de Valores, cuenta con las facultades que le otorgan
las siguientes leyes relativas al sistema financiero:

« Ley del Mercado de Valores

« Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del
Crédito

« Ley General de Sociedades Mutualistas e Instituciones de
Seguros

e Ley Federal de Instituciones de Fianzas

Fueron otorgadas autorizaciones para constituir y operar
Bancos, Casas de Bolsa y otros intermediarios financieros,
aumentando asi el nimero de entidades que ofrecian productos y
servicios financieros.

Tal crecimiento implicé contar con una supervision mejorada, lo
cual se intenta con la CNBV como un érgano unico.

A continuacion, analizaremos la Estructura Organizacional del
“Sistema Financiero Mexicano” (SFM) y presentacion de los
“Mercados Financieros”.
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Los Mercados de Valores son una parte imprescindible del
juego de los sistemas financieros. Incluye al Mercado de Dinero y
el de Capitales. El financiamiento mediante el crédito bancario ha
perdido importancia ante el financiamiento bursatil. El mercado
bursatil, al igual que la actividad bancaria, es un servicio de
interés publico y su prestacion constituye un derecho de los

participantes que el Estado regula como lo es la CNBV.

¢Como se define el Mercado de Valores?




El Mercado de Valores se define como el conjunto de leyes,
reglamentos, instituciones, intermediarios y participantes en
general, enfocados a poner en contacto tanto la oferta como la
demanda de titulos de crédito.

¢Cual es el objetivo de la intermediacion de valores?

La intermediacion de valores tiene como objetivo, financiar y
capitalizar a las empresas, para brindar a los inversionistas una
expectativa de ganancia patrimonial.

¢Quiénes intervienen en el Mercado de Valores?

Existen diferentes actores dentro del mercado de valores,
como son las bolsas de valores, que son mundialmente conocidas
como instituciones que las sociedades establecen en su propio
beneficio.

A ellas acuden los inversionistas, considerandola como una
buena opcion para tratar de proteger y acrecentar su ahorro
financiero, aportando los recursos que, a su vez, permiten, tanto a
las empresas, industria y gobiernos, financiar proyectos
productivos y de desarrollo, que generan empleos y riqueza.

Las Bolsas de Valores son mercados organizados que
contribuyen a que esta canalizacion de financiamiento se realice
de manera libre, eficiente, competitiva, equitativa y transparente,
atendiendo a ciertas reglas acordadas previamente por todos los
participantes en el mercado financiero

En este sentido, la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) ha fomentado
el desarrollo econémico de México, ya que, junto a las
instituciones del sector financiero, ha ayudado a canalizar el
ahorro hacia la inversion productiva, fuente del crecimiento y del
empleo en el pais.



La BMV se convirti6 en una empresa cuyas acciones son
susceptibles de negociarse en el mercado de valores bursatil,
llevando a cabo el 13 de junio de 2008 la Oferta Publica Inicial de
sus acciones representativas de su capital social.

Para realizar la oferta publica y colocacion en el mercado de
valores, las empresas utilizando capital de exportaciones o
importaciones, acuden a una casa de bolsa que los ofrece
(mercado primario) al gran publico inversionista en el ambito de la
BMV. De ese modo, los emisores reciben los recursos
correspondientes a los valores que fueron adquiridos por los
inversionistas.

Una vez colocados los valores entre los inversionistas en el
mercado de valores, éstos pueden ser comprados y vendidos
(mercado secundario) en la BMV, a través de una casa de bolsa.

La Bolsa Mexicana de Valores es el lugar fisico donde se
efectuan y registran las operaciones que hacen las casas de
bolsa. Los inversionistas compran y venden acciones e
instrumentos de deuda a través de intermediarios bursatiles,
llamados casas de bolsa que a su vez operan en el mercado de
valores. Es muy importante recalcar que la BMV no compra ni
vende valores.

El publico inversionista del mercado de valores canaliza sus
ordenes de compra o venta de acciones a través de un promotor o
broker de una casa de bolsa.

Estos promotores son especialistas registrados que han
recibido capacitacion y han sido autorizados por la CNBV.

Las ordenes de compra o venta son entonces transmitidas de
la oficina de la casa de bolsa al mercado bursatil a través del
sofisticado Sistema Electronico de Negociacion, Transaccion,



Registro y Asignacion (BMV-SENTRA Capitales - 11 de enero 1999
El mercado se vuelve electroénico.

La totalidad de las negociaciones del Mercado de Capitales
se incorporaron al sistema electronico. A partir de entonces se
opera completamente a través del sistema electronico de
negociacion (BMV-SENTRA Capitales.), donde esperan encontrar
una oferta igual, pero en el sentido contrario y asi perfeccionar la
operacion.

México y su sistema financiero han tenido una impresionante
evolucion durante los ultimos 30 afnos. La banca mexicana
siempre se caracterizé por su estabilidad hasta la primera parte
de la década de los anos 70, pero a partir de esa fecha empezé a
tener cambios dramaticos.

Se puede decir que la banca siempre dio respuesta a las
necesidades financieras del pais, inclusive cuando se hizo
necesaria la aparicion de las SOFOLES, afinandose asi la banca
especializada.

« Sofol Hipotecaria: Sociedad Financiera de Objeto Limitado.
Institucion financiera especializada en el otorgamiento de
créditos hipotecarios, tanto para compra, remodelacion o
construccion de bienes inmuebles.

« Sofom Hipotecaria: Sociedad Financiera de Objeto Muiltiple.
Sociedades anénimas que, en sus estatutos sociales,
contemplan expresamente como objeto social principal la
realizacion habitual y profesional de una o mas de las
actividades relativas al otorgamiento de un crédito para
vivienda, sin necesidad de requerir autorizacion del Gobierno
Federal para ello.

« AMFE: La Asociacion Mexicana de Entidades Financieras
Especializadas A.C., agrupa a las Sofoles y Sofomes del pais.



¢Qué es una Sofom?

Las Sofomes son entidades financieras que otorgan crédito
al publico de diversos sectores y realizan operaciones de
arrendamiento y factoraje financiero. Una Sofom no puede captar
recursos del publico y no necesita de la autorizacion del Gobierno
Federal para constituirse.

Las Sofomes son aquellas Sociedades Anénimas que, en su
Escritura Constitutiva, establecen como objeto social principal, la
realizacion habitual y profesional de una o mas de las actividades
de arrendamiento y factoraje financiero. Estas entidades
financieras gozan de las mismas ventajas fiscales y procesales
que tenian al ser sofoles, arrendadoras y empresas de factoraje,
adicionandoseles algunas ventajas civiles al ser empresas
mercantiles.

Para los anos setenta aparecié la banca miltiple y también
aparecieron un sinnumero de problemas. Desapareciéo a nivel
internacional el patron oro-délar y se inicié una crisis
internacional, que afecté severamente a México, pero de manera
acrecentada. Debido al desequilibrio de la formacion de la Banca
Multiple, se dio pié a la nacionalizacion de 1982. Donde los Bancos
pasaron a ser SNC (Sociedades Nacionales de Crédito) manejados
por politicos sin experiencia bancaria.

Para los ainos ochenta, se reportaron pérdidas en el Sistema
Financiero Mexicano, por lo que hubo que fortalecer a los bancos.



En los afnos noventa se sentaron las bases para la aparicion
de los grupos financieros, antecedente légico de Ila banca
universal, con lo que se dio el proceso de reprivatizacion de la
banca, proceso que culminé en 1992. Ya para 1994 la banca
mexicana y tenia una cartera vencida muy importante, lo que
significaba un lastre para su fortalecimiento.

Los banqueros mexicanos no tuvieron la capacidad de
gestion que requerian los bancos. Esta situacion se agravé con la
crisis mexicana de 1995 y el gobierno tuvo que dar soporte al
sector financiero con programas de apoyo a los deudores de la
banca, lo cual salvaria a los banqueros.

También dentro de este periodo llegamos la deuda del
Fobaproa (Fondo Bancario de Proteccion al Ahorro - Fondo de
Contingencia creado en 1990 por el Gobierno y por el PRI y en
1998 se sustituyé por el IPAB- Instituto para la Proteccion del
Ahorro Bancario. El problema fue que la Banca dio muchos
créditos a la ligera y perdié dinero y nosotros lo estamos pagando
aun), fideicomiso que todos estamos pagando, sin tener ninguna
culpa por la mala gestion de los banqueros.

Todos estos errores ocasionados por la banca mexicana
dieron como consecuencia la aparicion en México de la banca
internacional, ya que México e incapaz de resolver a nivel local
sus propios problemas.

En aquél entonces, el Presidente de la Republica, Ernesto
Zedillo Ponce de Leon opté por rescatar a los Bancos en lugar de
dejar que quebraran utilizando un Fondo Bancario de Proteccion al
Ahorro, FOBAPROA, creado precisamente en 1990 con la finalidad
de ser un fondo de contingencia economica el cual pudiera hacer
frente ante la posible falta de liquidez en la Banca, con lo cual se
endeudé a la sociedad mexicana por unos 100,000 millones de
délares que aun estamos pagando.



Hubo ocultamiento de informacion a la Auditoria Federal
porque existian fideicomisos del Banco Unién, Serfin e Inverlat
que fueron utilizados para financiar ilegalmente campanhas
politicas, algo que como mexicanos hoy en dia conocemos muy
bien.

Este tipo de actitudes financieras del sistema financiero
meXxicano ha sido uno de los flagelos mas crueles que ha sufrido la
economia mexicana. Ya se han pagado 2 billones de pesos y la
deuda, no ha disminuido, sino aumentado en un 67% En 24 anos se
han pagado intereses por mas de 630,000 millones de pesos. Y
ahora se estan pagando 51,000 millones de pesos para continuar
con el salvamento de las instituciones bancarias.

En este orden de ideas se desarrollaron los bancos
comerciales, la banca de desarrollo, las casas de bolsa, las
arrendadoras, las empresas de factoraje, los almacenes de
deposito, las compahias de seguros, las instituciones de fianzas,
todas ellas con el fin de ofrecer las alternativas de inversion y
financiamiento a las que se tiene acceso en México.

Pero... ¢Para qué nos sirve conocer todo esto?

La primera razén, es recordar los aciertos y errores y aprender de
ellos, ya que aquella persona, aquel pais que no conoce su pasado
esta destinado a volver a cometer los mismos errores y ademas
agravados.

La segunda razén, es conocer los aspectos mas relevantes que
son de interés para los ahorradores, inversionistas, especuladores,
usuarios de crédito, usuarios de seguros, usuarios de fianzas,
incinerados todos aquellos que tienen que ver con el sistema
financiero mexicano.



EVOLUCION DE LA BANCA Y EL CREDITO

Es importante conocer que el Sistema Financiero Mexicano
esta intimamente ligado a la historia de la banca y del crédito.

La primera version y la mas aceptada mundialmente es, que
la banca nacié en el Siglo VIl a.C. en el Templo Rojo de la ciudad
de Uruk, en Babilonia. Los babilonios ya conocian los contratos,
letras de cambio, pagarés, hipotecas y garantias prendarias,
practicamente como las conocemos hoy en dia.

Si la banca nacioé en el Templo Rojo, es légico pensar que
durante largo tiempo de operacion se basé en la confianza que la
gente tenia en los sacerdotes y la fortaleza fisica y moral que
representaba el Templo.

Esta confianza permitio que la gente dejara en depoésito sus
bienes, los cuales se empezaron a prestar con el respaldo de su
buena imagen y de las garantias, constituyendo asi las dos
primeras C del crédito que son: a) Confianza y b) Capital.

La solvencia moral se considera como un elemento
indispensable para otorgar cualquier crédito, ya que la palabra
“creédito” proviene del latin “credere”y significa confianza.

Las primeras actividades bancarias fueron de custodia de
medios de pago y los pagos a distancia en los pueblos del
Mediterraneo. Dichas practicas se dieron en Fenicia, Egipto,
Grecia y Roma. Los frapezitai griegos y los argentarii romanos
fueron, nada menos, que los antecesores de los banqueros
modernos. Estamos hablando de hace mas de 3,000 anos



En Egipto, el banco otorgaba concesiones para ejercer la
banca, en Grecia la actividad bancaria se llevaba a cabo los
templos y los frapezitai recibian dinero del publico para colocado
como crédito.

En la Roma antigua los griegos continuaron ejerciendo sus
actividades crediticias, hasta que debido a los altos intereses que
cobraban se promulgé la Ley de las 12 Tablas, que prohibia las
tasas altas o usura. ;Encuentra usted algun parecido a la época
actual?

En |la Roma imperial surgiéo el antecedente de lo que
conocemos como ‘“fideicomiso”: E/ Colegio de los Flamens.

Una segunda version del origen de la Banca nos indica que la
cuna de la actividad bancaria fue en Inglaterra, debido a que en el
Museo Britanico se encuentra un “ladrillo de construccion” que
trata del ano 553 a.C. y que es nhada menos que una orden de pago.

En la Edad Media surgieron bancos como el Monte Vechio,
que administraba préstamos estatales. La Tawul/a de Canvi (1401)
manejaba depésitos de giros bancarios en Barcelona en el Banco
de Deposito y Giro de Génova (1407). La Iglesia sélo permitia
cobrar intereses sobre préstamos a los ricos (potentados), lo que
provoco un estancamiento brutal de la industria bancaria.

Los banqueros judios que se habian establecido en
Lombardia fueron desterrados de Italia y Francia y tuvieron que
emigrar a Inglaterra, donde se establecieron en la calle Lombard,
que actualmente es un Centro Bancario importante. En esa época
los Toscanos utilizaban letras de cambio, giros y avales y a través
de filiales aceptaban depésitos de los comerciantes que viajaban
para evitarles el peligro de que fueran asaltados ¢ Travelers
Checks?



También se encargaban de cobrar el 6bolo de San Pedro y
por ello se les llamaba usuraii papae. Los toscanos iban de feria
en feria con su banca (literalmente hablando) y por ello se dice
que de ahi puede provenir el término Banco.

Cuando quebraban acostumbraban a romper su banca de
madera, lo que probablemente dio origen a la palabra bancarrota o
quiebra. Otro posible origen de la palabra Banco es el término
aleman Bank.

A finales de la Edad Media aparecieron bancos en Estocolmo
y Amsterdam.

En la época del Renacimiento, Fray Lucca Paccioli cambié
radicalmente la forma en que se evaluaba la situacion financiera
del solicitante de un crédito al utilizar el sistema de partida doble
(cargos y créditos). Esto dio origen a la tercera C del crédito, que
es la capacidad empresarial.

Desde entonces, para poder otorgar un crédito se toma en
consideracion el buen nombre del solicitante es decir la confianza,
la disponibilidad del capital adecuado y su capacidad empresarial.

Si nos trasladamos a 1933, después de la caida de |la Bolsa
de Valores de New York en 1929, se publicé la Ley G/lass-Steagall,
que establece que en el negocio de valores sélo puede participar
la Banca de Inversion, o sean las Casas de Bolsa y nunca la Banca
Comercial.

Con esta Ley se le dejé a la banca comercial sélo la funciéon
de intermediario financiero para que captara los recursos del
publico, es decir, sélo operaciones pasivas, principalmente a
través de cheques, para transformarlios en crédito, es decir en
operaciones activas.



En épocas recientes aparecieron los Créditos Hipotecarios,
el crédito interbancario, que permite a los bancos captadores que
no puedan colocar créditos, puedan orientar sus recursos
excedentes a otros bancos que si podrian tener prestatarios;
asimismo, las financieras empezaron a colocar recursos del largo
plazo para cubrir las necesidades de capital de industria.

El crack de la Bolsa de Valores de Nueva York en 1929,
obligé a los inversionistas a profundizar sus conocimientos del
mercado, lo que dio origen a la cuarta C del crédito que son las
condiciones del mercado del prestatario y de su sector
economico, el comportamiento de la industria y el lugar el
prestatario ocupa en ella. A partir de entonces existen las cuatro
C’s de crédito:

a) Confianza o caracter

b) Capital

c) Capacidad

d) Condiciones

Asimismo, se desarrollé simultaneamente el concepto de
flujo de caja o “cashflow”. Siendo este el caso veamos un ejemplo
sencillo de un flujo de caja empresarial.

A continuacion, analizaremos la Estructura Organizacional
del “Sistema Financiero Mexicano” (SFM)
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¢Qué funciones desarrolla el Sistema Financiero Mexicano?

El SFM es el conjunto de entidades financieras que tiene como
funciones principales:

Generan recursos financieros

Captan recursos financieros

Administran recursos financieros

Orientan a los participantes en el Mercado Financiero
Dirigen el Ahorro y la Inversion

¢En qué Divisiones o Bloque se compone el SFM?
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Las Divisiones o Bloques que componen al SFM son:

Mercado de Valores

Mercado de Derivados

Sistema Bancario

Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito
Sistema de Ahorro y Crédito Popular

Instituciones de Seguros y Fianzas

Sistema de Ahorro para el Retiro

Un Mercado Financiero es el lugar, mecanismo o sistema en el
cual se compran y venden activos financieros.
+ La finalidad de un mercado financiero es poner en contacto a
oferentes y demandantes de fondos, y determinar los precios
justos de los diferentes activos financieros.

Los mercados financieros se operan:

+ Electréonicamente.

+ Por teléfono (casi en desuso).
Los Mercados Financieros realmente se operan como... “Mercados
de Barrio”




MERCADO DE VALORES

Casas de Bolsa

Filiales de Instituciones Financieras en el Exterior

Sociedades de Inversién

Sociedades Operadoras de Sociedades de Inversion
Distribuidoras de Acciones de Sociedades de Inversion
Valuadoras de acciones de Sociedades de Inversion
Proveedoras de Precios

Bolsa de Valores

Sociedades administradoras de sistemas para facilitar operaciones
con valores.

PM o PF que desarrollan sistemas de negociacion extrabursatil
Instituciones para el Depédsito de Valores

Contraparte Central de Valores

Instituciones Calificadoras de Valores (Standard & Poors)
Asesores en Inversiones

MERCADO DE DERIVADOS
Socios Liquidadores
Operaciones
Formadores de Mercado
Cémara de Compensacion

SISTEMA BANCARIO

Banco de México (Banxico)

Banca Multiple y Filiales en el extranjero
Fideicomisos Publicos del Gobierno (Banxico)
Sociedades de Informacién Crediticia

ORGANIZACIONES Y ACTIVIDADES AUXILIARES DE
CREDITO

Almacenes Generales de Depdésito
Uniones de Crédito

Arrendadoras Financieras
Empresas de Factoraje Financiero



ACTIVIDADES AUXILIARES
Compraventa de Divisas Casas de Cambio y Casas de Bolsa.
Operaciones de Crédito, Arrendamiento Financiero, o bien, Factoraje
Financiero llevado a cabo por Sociedades Financieras de Objeto
Multiple reguladas y no reguladas.

SISTEMA DE AHORRO Y CREDITO POPULAR

Entidades de Ahorro y Crédito Popular
Federaciones

Confederaciones
Organismos de Integracion

INSTITUCIONES DE SEGUROS Y FIANZAS

Instituciones de Seguros
Instituciones de Fianzas

SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO

Administradoras de Fondos para el Retiro
Sociedades de Inversion especializadas en Fondos para el Retiro.



