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Utilizando informacién del sistema de ahorro individual entre 1998 y 2005, se encuentra evidencia de que la
tasa de retorno real de los fondos y la poblacién ocupada son los determinantes principales del nimero de
cotizantes a las distintas AFP. El valor promedio del fondo, utilizado como proxy de otras variables como la
capacidad que tiene cada administradora de difundir su producto y de contactar potenciales afiliados, no resulté
significativo. Se utiliza la técnica de cointegracién panel de Groen y Kleinbergen (2003). Palabras clave:
Administradora de Fondos de Pensiones (AFP), rentabilidad, cointegracién panel.
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