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Resumen 
 

Entre las reformas realizadas en muchos países en desarrollo, se asumía que los fondos de pensiones 
potenciaban el desarrollo del sistema financiero, y por ende, el crecimiento económico. Sin embargo, la 
evidencia empírica y el estudio de las relaciones existentes en estas dinámicas siguen siendo escasos. En 
el presente documento, planteamos la modelización y solución a problemas que limitan este tipo de 
estudios a través de diferentes especificaciones, incluyendo modelizaciones que capturan no linealidades 
y que confirman la robustez de la aportación. El efecto positivo de los fondos de pensiones sobre el 
crecimiento, está condicionado por el nivel de desarrollo del sistema financiero: mercados de valores, 
banca, y el nivel de negociación de la deuda pública. Asimismo, evidenciamos que precisamente los 
fondos de pensiones contribuyen al desarrollo del sistema financiero, como también la existencia de 
relaciones de magnitud y umbrales, cuya consideración permitiría hacer más eficaces las políticas 
públicas. 
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