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ALGUNOS TRAZOS SOBRE LAS INSTITUCIONES DE
INVERSION COLECTIVA '

Introduccion

El ahorro financiero de las familias espafiolas se ha dirigido histéricamente a los
depositos en bancos y cajas de ahorro, que en 1975 representaban el 95 por ciento del
ahorro; diez afios después los depdsitos constituian el 65 por ciento del total, mientras que
los fondos de inversién suponian un 0,4 por ciento y los fondos de pensiones un 0,3 por
ciento. En el afio 1999 los depdsitos acapararon el 33 por ciento del ahorro de las familias
mientras que los fondos de inversién supusieron el 15 por ciento y los de pensiones el 4 por
cien, lo que indicaba claramente una opcién hacia formas de colocacién en busca de mayor
rentabilidad y, por lo tanto, de mayor riesgo, denotando asimismo un proceso de superior
institucionalizaci6n de la inversion.

Esta realidad espafiola se asemeja, en alguna medida, a la de otros paises. Asi,
Francia tenia en depositos €l 84 por ciento de su ahorro familiar en 1975, que se situd en el
50 por ciento diez afios més tarde y alcanzé el 25 por ciento en 1999. En este tltimo afio los
depoésitos alcanzaban el 20 por ciento en Gran Bretafia y el 15 por ciento en Estados Unidos.
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El cuadro I muestra la evolucion del ahorro financiero de las familias espafiolas en los

iltimos quince afios.

Cuadro I

Evolucion del ahorre financiero de las familias espafiolas (billones de pesetas)

1985 1990 1995 2000 E
Pus. | % {Pus. | % |Pas. | % | Pus. | %
ACTIVOS FINANCIEROS
Depésitos Bancarios 21 64,8 36,3 | 61,2 54 52 70 36,4
Efectivo y depésitos transferibles 4,3 13,3 9.4 15,9 13,1 12,6 18 9,4
Quros depésitos 16,7 | 51,5 | 26,9 | 45.4 40,9 394 52 27,1
Instituciones Inversion Colectiva 0,1 0.4 1,3 2,2 11,2 10,8 286 | 149
Fondos de Inversién (@) 0,1 0.4 1 1,7 10,8 10,4 26 13,5
Sociedades de Inversion 0,3 0,6 0,4 0.4 2,6 1,4
Fondos de Pensiones 0,1 0,3 1,9 3,3 3,5 3.4 8.1 4,2
Externos 0,5 0,9 2,1 2 6,3 33
Internos 0,1 0,3 1,4 2.4 1,4 1,4 1,8 0,9
Inversién Directa 6,6 | 20,2 11,6 | 19,5 232 | 22,3 63,9 | 333
Renta Fija
Corto plazo 0.6 1,8 2.5 4,2 1,4 1,4 0,4 0,2
Largo plazo 2,1 6,5 1,8 2,2 2,1 3,5 1,8
Préstamos 1 1
Renta Variable 38 | 11,8 73 | 124 18,6 17,8 G0 31,2
Seguros 0,4 1,3 2 34 5,8 5,6 14,2 7.4
Reservas mat. vida (indiv./colective) 0,2 0,6 1,4 2,4 4,9 4,7 13 6,8
Otras reservas 0,2 0,6 0,5 0,8 0,9 0,9 1,2 0,6
Reservas matemdticas jubilacidn 0,04 | 0,1 0,00 0,1
Entidades de Previsidn Social 0,2 0,5 0,6 1 1,1 1,1 1,7 0,9
Créditos 3 9,1 37 6,3 3,9 3,8 3,1 L6
Otros 1,1 3.4 1,8 3 1,1 1,1 2,6 1,4
TOTAL 32,5 100 | 39,2 100 | 104 100 192 100
% Activos Finacieros sobre PIB 115,1 118,1 142,9 193,3
% Ahorro Nacional Bruto s/PIB 21,7 22,3 22,1
% Ahorro Financ.Bruto Familias s/PIB 7.9 10 7,1
PASTVOS FINANCIEROS 14,9 29,8 31,5 60
% Pasivos Finacieros sobre PIB 53,1 50,4 43,2 60,4
% Activos Financ.Netos sobre PIB 62 58,7 90,7 132,9
% Ahorro Financ. Neto Familias s/PIB 2,6 4.9 2
{a} No incluye ahorro de personas jurfdicas  E: estimado Fuentes: Inverco - Bance de Espana

El Apéndice I muestra la evolucién de los activos en fondos de inversién y de
pensiones en el mundo.
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Instrumentos de ahorro financiero y de prevision social

I. Instituciones de Inversion Colectiva (I.I.C.)

Se consideran como tales aquellas que, cualquiera que sea su objeto, capten
piblicamente fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos mediante
férmulas distintas del contrato de sociedad. No tienen la consideracién de LI.C. las
entidades de caracter publico, los bancos, cajas de ahorros, cooperativas de crédito,
entidades de financiacion, de seguros, sociedades de garantia reciproca o cualquier otra
institucidn financiera sujeta a una regulacion especial.

Pueden ser de dos clases:

« Financieras: su actividad principal es la inversién o gestién de activos financieros,
tales como dinero, valores mobiliarios, pagarés, letras de cambio, certificados de
depdsito y cualesquiera otros valores mercantiles.

» No Financieras: operan con activos de otra naturaleza.

Las I.I.C. financieras pueden ser:

1. Fondos de Inversion Mobiliaria (FIM). Son patrimonios pertenecientes a una pluralidad
de inversores (participes), administrado por una sociedad gestora con el concurso de un
depositario.

El patrimonio minimo es de 500 millones de pesetas y el niimero de participes minimo
es de 100. El derecho de propiedad de los participes se representa mediante un
certificado de participacién administrado por la sociedad gestora

Fondos de Inversion en Activos del Mercado Monetario (FIAMM). Tienen por objeto
exclusivo la adquisicidn, tenencia, disfrute y enajenacién de activos financieros a corto
plazo del mercado monetario. El patrimonio minimo es de 1.500 millones de pesetas y
el nimero de participes minimo también es de 100.

2. Sociedades de Inversion Mobiliaria. Sociedades andnimas que tienen por objeto
exclusivo la adquisicién, administracién y enajenacidn de valores mobiliarios y otros
activos financieros, sin participacién mayoritaria econémica o politica en otras
sociedades. Su capital estd representado por acciones nominativas, con un mfnimo de
400 millones de pesetas y 100 accionistas. Pueden ser de dos tipos:

— De capital fijo (SIM).

— De capital variable (SIMCAYV). Aquellas cuyo capital correspondiente a las acciones
en circulacion es susceptible de aumentar o disminuir dentro de los limites del capital
estatutario maximo y del inicial fijado, mediante la venta o adquisicién por la
sociedad de sus propias acciones, sin necesidad acuerdo de la junta general de
accionistas.



