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1.1. Contexto general

Los fondos de inversión aparecen en
España a mediados de la década de
los ochenta, de hecho, la ley básica
que regula el sector es de 1984. No
obstante, en estos primeros años la
inversión colectiva no llamó la
atención ni a los ahorradores, ni
mucho menos a las entidades
financieras –hay que tener en cuenta
que el diferencial que obtenían por su
labor de intermediación (captar
depósitos y conceder créditos) era
muy superior a las comisiones que
podían captar por la comercialización
de Fondos de Inversión–. 

El atractivo de los fondos de
inversión viene motivado,
inicialmente, por una cambio en el
Impuesto de la Renta de las Personas
Físicas (1991), que favorece este
producto frente al resto de
alternativas de inversión, y en el
Impuesto de Sociedades (el tipo
aplicable a instituciones de inversión
colectiva queda reducido a un 1%).
Por otro lado, una cierta inestabilidad
económica, unida a un incremento
en la tasa de paro impulsan a las
familias españolas a materializar su
ahorro en productos a medio/largo
plazo. Las ventajas en cuanto a
transparencia informativa, liquidez,
profesionalización en la toma de
decisiones, posibilidad de acceso a
mercados y existencia de un régimen
bastante estricto de supervisión

sobre los mismos convierten a las
instituciones de inversión colectiva
(IIC) en productos cada vez más
demandados. 

Una vez superados los nefastos
efectos de la Crisis de la Deuda de
1994, la aparición de una nueva
tipología de fondos (los
garantizados), unida a una tendencia
cada vez más positiva de los
mercados de financieros,
fundamentalmente, de renta variable
se materializa en un crecimiento del
patrimonio invertido en fondos de
inversión mobiliaria (FIM) de más de
un 300% entre los años 1995 y 1998.
En diciembre de 1999 los fondos de
inversión alcanzaron un patrimonio
de 34,3 billones de pesetas, pasando
de representar una participación en
la riqueza financiera de las familias
del 1,7% en 1991, hasta casi el 24 por
100%.

A lo largo del presente año 2000, la
evolución al alza de los tipos de
interés (que hace de nuevo atractivos
los productos de banca tradicional,
depósitos e imposiciones a plazo), así
como la desfavorable evolución de
los mercados de renta variable hasta
mediados de año, se ha traducido en
una disminución del patrimonio
invertido en fondos (32,9 billones en
mayo de 2000). Por otro lado, se ha
venido apreciando un cambio en el
perfil de riesgo de los partícipes de
fondos que de forma creciente
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