Capitulo 9

EL PACI, EL PACCY EL PACP

Lo que es comUn parala mayoria es |o que recibe menor atencion. El
hombre presta mayor aencion alo que le es propio; le interesa
menos |0 que es comUn; o en todo caso, le interesa sAlo en lamedida
en que le concierne persona mente.

Aristételes, 384-322 A.C.

El plan de adquisiciéon de capital individual (PACI)

El PACI podria ser  mésflexible de todos |os insrumentos
bifactorides. Daria alas empresas mayor flexibilidad para que los
consumidores fueran auténomos desde € punto de vista econdmico, y
siguieran Séndolo durante |la etgpa de financiamiento del crecimiento

del negocio. Facilitariay reduciriaenormemente @ costo de este
financiamiento en negocios pequefios y medianos, a mismo tiempo que
incrementaria las oportunidades de corretgje e inverson acumulando las
oportunidades de financiamiento de lafraternidad. Y también
proporcionaria alos responsables de la politica econémica del gobierno
una sengble herramienta complementaria para dar autosuficiencia
econdmica alos consumidores en los casos en que otros instrumentos de
financiamiento son inadecuados o ingpropiados.

Hay millones de familias e individuos que no son empleados de
empresas prosperas y que por 1o tanto no pueden capitalizarse
adecuadamente mediante un PAAE, 0 que no trabgan parael gobierno o
para agencias gubernamentales y por lo tanto, no pueden incrementar
adecuadamente su poder de ingresos mediante la privatizacion de bienes
de capita que ahora son propiedad de los gobiernos. Hay millones de
consumidores que podrian adquirir acciones en ingta aciones publicas
CUyOS Servicios compran, y que podrian convertirse en accionistas de
dichas empresas mediante un plan de financiamiento PAAC que quiza
bastaria para pagar sus cuentas por servicios publicos, pero no seria
auficiente --incluso combinado con otras oportunidades de adquisicion
de capitd bifactorid-- para quitarlos de lalista de quienes carecen
de poder econdmico. Millones més de familias e individuos de bgos
ingresos estén parcia o totamente fuera del orden productivo porque
estan jubilados, y como no tienen € poder adecuado para obtener
capita, viven forzosamente con privacionesy son dependientes. En
muchisimos otros casos, |os consumidores podrian tener necesidad de
acceso a acciones financiadas mediante un PACI paradiversficar las
acciones de capital mientras adquieren la capacidad de obtener un



capitd viable.

Por otra parte, cientos de miles de negocios pequefios y
medianos necesitaran financiamiento de capital de bgjo costo y
eficiente parad cud otros ingrumentos de democratizacion de la
propiedad no son adecuados. El PACI, cuya eegibilidad parala
adquisicion de acciones debe ser determinada por € gobierno
(probablemente € federd), d amparo de leyes como ladeigud
proteccién paratodos, ser uno de los instrumentos més poderosos para
hacer funcionar laldgica de la economia dd libre mercado para
democratizar |a economiay mantener su crecimiento y prosperidad.

El financdiamiento mediante € PACI permitiriaalas empresas
medianas y pequefias comercidizar sustitulos en @ dmbito naciond o
regiond, como quisieran. Los individuos que entren en categorias de
eegibilidad, segin lalegidacion y los reglamentos, pararecibir
préstamos parainverson en un portafolio diversificado de acciones de
empresas que deseen vender sus valores aindividuos financiados
por un PACI serian elegibles para ese tipo de préstamos a través de sus
bancos. Los bancos fideicomisarios y |os representantes de la banca de
inverson del consorcio vendedor podrian, mediante prospectos de
vaores, describir |as acciones que en € momento cubrieran los
requisitos para ser financiados mediante un PACI. También asesorarian
alos solicitantes de ese tipo de financiamiento sobre diversificacion,
rendimientos relaivos, riesgosy proyeccion. Supuestamente, la venta
de prospectos seria mucho mas sencilla que la exigidaen € momento por
la Comision de Vaores. Después de todo, estas acciones ya habrian sido
verificadas dos veces. Las agencias reglamentadoras ya las habrian
considerado adecuadas para la obtencion de préstamos de capita de
inverson asegurados comercia mente para compradores con portafolios
individuales, y habrian cubierto los requisitos de la Reserva Federd
para descuentos de |os préstamos de financiamiento.

LaFigura9-1 representa uno de los PACI més sencillos.

El PACI proporcionariaun crédito socia paraque los
individuos que satisfagan | os criterios establecidos por € gobierno
puedan adquirir capita. El requisito indispensable seria no poseer una
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propiedad de capita viable. Entre otras cosas, se tomariaen
consideracion € mérito persond (una especie de Premio Nobel
estadounidense), las necesidades individuales, laresdenciaen una
zona deprimida, 0 smplemente que cua quiera de los otros métodos de
financiamiento descritos en esta obra seainsuficiente para e
prestatario, 0 que no esté a su alcance. La " capacidad adecuada para
obtener ingresos' deberia ser definida, desde @ punto de vista
legidativo, como la proporcidn minima de ingresos que deberian
obtener las familias seglin sus dimensiones'y su composicion. Como
mencionamos antes, ser una tarea enorme transformar una economiaen la
que € 95 por ciento de la poblacidn carece de capital en una economia



capitaista democratizada en la cua todos |os consumidores sean
auténomos desde @ punto de vista de la economia. Incluso s lastasas

de crecimiento econémico son del 20 por ciento o mas d afio --facilmente
a canzables para una economia capitdista democrética, mientras la

pobreza esta controlada-- no todos |os consumidores pueden ser
transformados de pobres a autosuficientes econdmicamente de lanoche a
lamafiana, de la misma manera que no todos pueden pasar d mismo tiempo
por una puerta, por ancha que sea.1 El Congreso debe establecer
prioridades.

Laestructuradd PACI deberia ser muy semegante aladel PAAE.
Unadternativa podria ser € uso de fideicomisos de empleados, mas que
individuaes. En cudquier caso, lainverson financiada de cuaquier
individuo eegible podria constir en un portafolio mixto de valores
de empresas que busguen d financiamiento de su expanson mediante
ofrecimientos publicos a fideicomisos de empleados ddl tipo delos PACI
y sean degibles para dlo. Unafuncidn cdave dd banquero de inverson
o comercidizador en d financiamiento democréatico seria ayudar a
empresas especificas a satisfacer |0s requisitos para que sus préstamos
sean degibles para un crédito de inversion asegurado comercidmentey
parael descuento de la Reserva Federd, de manera que se sincronice
ese financiamiento con la utilizacion de un PAAE u otros méodos
bifactorides de financiamiento y reunir a grupos de vendedores para
comercidizar |as acciones de las empresas clientes a prestatarios de
PACI en diferentes mercados.

El plan de adquisicion de capital comercial (PACC)
Lo que hemos dicho de los objetivos del financiamiento mediante un
PACI es aplicable d financiamiento con € PACC.

El mayor depositario de lariqueza de capital en los Estados
Unidosy en otras economias indudtriaizadas son los edificios de
oficinasy los comerciales. Esetipo de construcciones representan €
tipo de riqueza preferido de los acumuladores de capital. Obviamente,
e conjunto de insrumentos de democratizacion seria deficiente S no
incluyera uno que permitiera alos consumidores con poco poder
finandero --muchos de los cuaes viven en casas unifamiliares
habitadas por d propietario-- adquirir intereses en edificios
comerciaes productores de ingresos. Este tipo de financiamiento
bifactoria también puede utilizarse para diversificar |os portafolios
de capital de los consumidores cuando se desee.

Mientras € gobierno, los negociosy los paliticos
profesionales pasen por dto la economia bifactorid y la necesidad
socid de democratizar € poder econdmico, laincreible concentracion
de la propiedad de bienes raices comercides seguir arrojando su
sniestra sombra sobre la economia. La colateraizacion del capita
propio seguir siendo & método dominante parafinanciar los bienes
raices de tipo comercid y laadquisicion de edificaciones, lo cud



virtualmente asegura que mientras més valiosas sean las posesiones de
capital, mas répidamente se expandiran, y menos relaciones habra entre
el ingreso que e propietario puede gastar, y gastard, para propdsitos
de consumo 'y € poder adquisitivo de su capita propio.

En ninguna parte es mas activo y efectivo d poder ddl capita
marbido que en los grupos de cabilderos de propietarios de bienes
raices. Estos han dado lugar, y lamantienen, aunalegidacion que
radicamente disminuye - - de hecho con frecuencialos dimina
totalmente-- |os impuestos sobre |0s ingresos derivados de [os bienes
raices, edificios y construcciones. Los legidadores gprobaron de buena
fe lamayoria de estas leyes, pues pensaron que fomentarian los
empleos no capitdistas y promoverian d empleo totd segin la
politica econdmicanaciona. Pero palitica, legidadoresy leyesno
han visto @ derecho congtituciona de los ciudadanos norteamericanos
adultos a ser econdmicamente autonomos y seguir séndolo después de la
jubilacion. Nuestros legidadores tampoco ven d gran nimero de
trabgadores capitalistas a que darialugar S se exigieraque la
posesion de capitd fuera financiada mediante técnicas bifactorides.

Esimportante recordar que independientemente de laforma de
adquisicion del financiamiento, € nimero de trabgadores no
capitdigas en cudquier etapa de desarrollo industrial necesario para
congtruir cudquier tipo de edificacion seriad mismo. Ladiferencia
con € financiamiento bifactorid radica en € nimero de trabgadores
capitdidtas --trabgjadores capitalistas permanentes-- que generaria, y
gue permanecerian indefinidamente d terminar la congtruccion, y end
enorme nUmero de trabgjadores no capitdistas que necesitaria una
industria de la congtruccion verdaderamente floreciente, tomando en
cuenta que esta industria es d mayor empleador potencia del pais.

No hay area de la economia que con més urgencia necesite una
reforma democrética que € financiamiento de los bienes raices
comercidesy de lacongtruccion. En ninguna otra parte de la economia
es mas agresivalamorbidez dd capital 0 méas poderosala perverson
unifactoria de la actividad econdmica. Los cabilderos, los
legidadoresy la prensa por igua proclaman que la depresion acelerada
de los descuentos, los créditos de inversion, los intercambios libres
de impuestos, los gravamenes diferidos y la reduccion de los impuestos
alos beneficios del capitd son maneras de promover € empleoy €
crecimiento econémico y contrarrestar la depresion. Todos estos grupos
pasan por ato e hecho de que gran parte del "crecimiento econémico”
gue estas leyes fomentan es redlmente @ crecimiento de laadquisicion
de capitd mdrbido y un crecimiento concomitante de la esterilizacion
del poder de adquisicion de ingresos de capitd de los propietarios de
capital morbido.

El Plan de financiamiento mediante la adquisicion de capitd
comercid es un poderoso antidoto contralamorbidez del capita en
los bienes raices y la congtruccion de tipo comercid. Aplicado



vigorosamente, haria mucho por la democratizacion de la concentracion
masiva caracteristica de este sector de laeconomia. S bienlos PACC
tienen muchas caracterigticas en comin con conceptos similares como €
PAGA, d PACR Yy d PACP, los empleados accionistas no necesariamente se
eligen sobre la base de su resdencia (locd o estatd), su empleo o
adquisicion de ingtaaciones u otros productos o servicios. Los

criterios de eeghbilidad deben ser determinados desde € principio por

el gobierno federd y/o d edtatd, y los empresarios deben hacer su
propia saeccidn de acuerdo con estos principios, cuando menos hasta
que laadquisicion de propiedades de capitd viables se haya
universdizado. Una vez que se logre ese objetivo, cada empresa
financiada con un PACC seralibre de degir a sus propios eementos de
acuerdo con esas pautas, mientras se respeten |os principios del
capitalismo democrético.

Para que la administracion seamas facil, d fideicomiso de
empleados iddneo para un PPAC seria un empresa que no solo trandfiriera
todos sus ingresos a los accionistas en forma de dividendos, Sno que
también prorrateara entre ellos depreciaciones, créditos fiscdesy
otros descuentos de recuperacion de costos del capital.

EnlaFigura9-2 se observad disefio genera de un plan de
finandamiento tipo PACC.

A menos que d tipo de financiamiento del PACC se convierta
automédticamente en un financiamiento permanente d findizar la
construccion, éste debe ir de acuerdo con € patron democratizado del
financiamiento provisond.

El PACC puedey debe ser utilizado para democratizar la
adquisicion de cientos de miles de construcciones existentes que hoy en
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diainyectan ingresos a poseedores de capital morbido, y frustran la
interdependencia dd consumo y la produccion en una economiade libre
mercado. La venta de propiedades morbidas para democrati zarlas debe ser
fomentada por leyes que graven fuertemerte los ingresos mérbidos, y
quiz& por otro tipo de leyes de morbidez que vayan de acuerdo con la
proteccidn condtituciona de la propiedad privada.

Plan de adquisicién de capital publico (PACP)

Laidea de que lalibertad del hombre exige |la clara separacion del
poder politico y & econdmico en las ingtituciones privadas es

inherente d concepto de capitalismo democrético. Como subrayamos
antes, d poder econdmico se representa mediante la propiedad privada
del poder detrabgjo delosindividuosy la propiedad privada e
individual del capitd por esos mismos individuos. Como d trabgo es
un factor cada vez menos importante dentro de la produccion, cuando
menos comparado con € resultado combinado de capitd y trabgo, y €
capita un factor en expansion, la democracia econdmica sdlo puede
dcanzarse incrementando @ numero de individuos que participan en la



produccion y obtienen ingresos mediante la adquisicion de capitd.

Laprivatizacion de sector publico ofrece innumerables
oportunidades de acanzar ese objetivo, y a hacerlo, dan lugar auna
democracia econémica que fortificala democracia politica.

Lasingdaciones de capital que utilizay hace funcionar €
poder publico incluyen cales, aceras, candes, prisiones, edificios
utilizados por d poder judicid, € legidativo y laadministracion,
escueas, aeropuertos, edificios de oficinas, sistemas de transito,
instal aciones portuarias, etc., cudquier cosa que mediante métodos
presentes o pasados de financiamiento haga que & gobierno incurraen
deudas 0 que adquiera propiedades de capitd.

El vehiculo legd parad financiamiento mediante PACP deben
Ser empresas privadas que trangfieran susingresos netos alos
accionistas después de descontar |0s costos de recuperacion ddl capital
y hacer |os descuentos adecuados para mantener y actudizar 1os
activos. S bien debe ser una agencia gubernamenta adecuada
--normamente & Congreso-- la que decida quiénes son degibles para
adquirir acciones en los PACP, d sentido comin sugiere que los
individuos que residen en d area geogréfica en que se encuentran los
principales activos de cada PACPy los empleados delao las
agencias publicas que utilizan o administran esas ingtaaciones deben
tener prioridad para adquisiciones futuras. Por otra parte, S los
empleados de |as entidades gubernamental es cuyas necesidades de capita
son financiadas por un PACP fueran incluidos como accionistas
financiados, con d fin de darles un empleo de por vida, se ahorrarian
enormes sumeas en los costos de las pensiones de |os empleados publicos.

En laFigura 9-3 sugerimos la estructura de financiamiento
mediante PACP.

S en vez de asegurar € capita de inverson con las empresas
publicas implicadas se obtiene un aseguramiento comercid --de
compafiias de seguros en forma de cartas bancarias de crédito o en
cudquier otraforma-- entonces sera factible monetizar (Sn riesgos)
la transaccidn mediante descuentos de la Reserva Federal. En ese caso,
las mejoras publicas no serian limitadas directamente por € costo o la
disponibilidad caprichosa de préstamos para financiamiento de
prestamistas privados o publicos. Los intereses y los cogtos fiscales
que implicalarentay uso de lasinstaaciones por las unidades
gubernamentaes pertinentes serian bgjos. La gran flexibilidad de las
técnicas de financiamiento dd capitalismo democratizado también debe
garantizar que la adquisicion de capital por € gobierno, o cudquiera
de sus agencias, disminuyay acabe por desaparecer.

Este méodo debe ser extremadamente (til para ayudar alos
gobiernos que poseen gran cantidad de capita pablico a privetizar sus
activos, liquidar sus deudas, dentar alos pobres, y, en d momento
adecuado, reducir grandemente los impuestos recaudados para sostener
los pagos de asstencia socid y transferencia, por no hablar dela



creacion de una autonomia economica democratizada.

L os contribuyentes pueden tener @ control pablico loca de los
gasto mediante votaciones sobre € arrendamiento de instrumentos de
capital especificos, asi como sobre laidoneidad, disefio, tasade
renta, etc. paralas mejoras de capital en cuestion. Como €
financiamiento mediante PACP es en esencia un PACG (adecuado para el
financiamiento democratizado de construcciones comerciaes privadas
como edificios de departamentos, edificios de oficinas, fabricasy
bodegas, y smilares), en € que € inquilino es una entidad publica, o
varias, la eeccidn entre construcciones de propiedad privada o
financiadas por PACP 0 PACG girar en torno a una conformidad
generdizada con los méodos de implementacion bifactorid, la cercania
de los accionistas alas construcciones o terrencs 'y otras
cong deraciones de palitica gubernamental.

L os financiamientos mediante PACP o0 PACG parainstrumentos de
capital utilizados por & gobierno puede combinarse con un
financiamiento PPAE para empleados publicos --presumiblemente aquellos
cuyos empleadores estan implicados en la administracion o uso de dicho
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capital. Las empresas propietarias de ingtadaciones PACP o PACC
contratarian alos empleados y los "arrendarian” (probablemente a
costo) alaentidad publicaque arrienday operalasingaaciones. La
creciente propiedad de capita adquirida por esos empleados seguiria
siendo, pues, una propiedad de capital productora de ingresos disefiada
para sudtituir las costosas e inadecuadas pensiones publicas que en la
actualidad son una causa importante de los dtos impuestos, y serian un
paso importante para el empleo de por vida de aquellos. El
financiamiento por PACP podria ser adecuado para los proyectos de
capital del gobierno federa, y también podriaremplazar alas
pensiones publicas federales.

El financiamiento del PACP tiene que asegurarse --y édta seria
una de las garantias del consgjo hipotecario d dar su opinion sobre
cada financiamiento-- con una base fiscd y leyes fiscales adecuadas
para garantizar e pago de las rentas por las entidades publicas que
las ocupan o utilizan. Los pagos de amortizacion, principa e intereses
de ladeudadd PACP, a igud que los pagos de amortizacion del
financiamiento mediante un PPAE-- deben ser deducibles de todas las
formas de impuestos sobre larenta de las empresas.

Comentario sobre reurbanizacion y mejor as especiales
Lareurbanizacion bgo las leyes federdes y etatdes promulgadas para
llevar a cabo una politica de empleo pleno ha sido desastrosa. Ha
arruinado barrios y ha hecho descender € nivel de vida de |as personas
desplazadas. En millones de casos ha dgjado sin hogar alos pobres. Ha
hecho masricos alosricosy los pobres siguen careciendo de capita.
Construcciones estructuramente sanas han sdo demolidasy



remplazadas por edificios de mala calidad, fragiles, poco funcionales,
cuya Unica justificacion son los empleos tempora es generados durante

su congtruccion (y quiza mas tarde para su demoalicion). Algunos de los
pobres desplazados han recibido alojamientos subsidiados, pero como no
han sdo dotados de un poder generador de ingresos, viven humilladosy
frustrados socidmente, y gran parte de esa frustracion se expresa
mediante delitos.

Las zonas de Harlem y Bedford- Stuyvesant en Nueva Y ork son
solamente dos de |os graves sintomas de un desarrollo urbano enfermo
que ha provocado la destruccion y € abandono de miles de kilometros
cuadrados de edificios resdencides y comercides que hubieran podido
Ser restaurados por propietarios con ingresos decentes, y cuyo reemplazo
cogtariatrillones de ddlares y llevaria décadas. Con frecuencia,
edtas desoladas zonas gozan de Situaciones geogréficas idedles. Podrian
haber sido preservadas, y hubieran conservado su valor y encanto 9
quienes viven y trabgjan en las cercanias hubieran tenido un empleo de
trabgjadores de capital. En muchos de estos casos, |os instrumentos
bifactorides de financiamiento pueden dar lugar alarecuperaciony
creacion de ingresos producidos por un capital para quienes se
convierten en propietarios.

Los "digtritos de urbanizacion especid” que unavez
florecieron, con frecuencia en relacion con leyes de zonificacion y
reglamentos de congtruccidn cuidadosamente redactados y hébilmente
planeados, también fracasaron. En un principio fueron sorprendentemente
efectivos para que |os residentes con posibilidades de ciertos barrios
y regiones embellecieran su entorno. Pero conforme la brecha entre
ricosy pobres se hizo mas nefasta después de | os afios 30, por
necesidad, estas leyes e indtituciones llegaron a utilizarse para
gravar alosricosy poder megorar un poco € entorno de los pobres.
Ahi acabo su utilidad y aceptabilidad paralos contribuyentes.

La planeacion y megjoramiento especia de regionesy barrios
costeada por los "beneficiados’ tiene bases solidas. Apoyada con
instrumentos de financiamiento de capital democrético, puede hacer por
los barrios pobres ahora lo que los distritos de urbanizacion especia
hicieron por losricos, d mismo tiempo que enriquece alos pobres Sin
gravar alos contribuyentes prosperos; en otras paldbras, sin
redistribucion. Las técnicas democréticas de financiamiento de capita
son muy importantes paralos interesados en @ medio ambiente, las
comisiones planificadoras, los funcionarios municipaesy otros
interesados en revertir las fuerzas que hacen inhabitables nuestras
comunidades. Desafortunadamente, € andiss de susimplicaciones
esta fuera del acance de esta obra.

Variacionesy combinaciones de lastécnicas de financiamiento
Lamayoriade los PPAE han sido utilizados de maneraindependiente, es
decir, sn combinarlos con otros métodos de financiamiento



capitalista democratizado. No obstante, es poco probable que un PAAC,
disefiado en primeraingtancia para financiar instaaciones publicasy
dar lugar ala propiedad de los consumidores, se utilice independiente
de un PPAE. Los empleados se resentirian S unaingtaacion publica, o
cuaquier otraempresa, diera propiedad alos consumidoresy adlos
no.

Un PACP o un PPAC sincronizado con un PPAE podria ser utilizado
paratransferir empresas del sector publico d privado que propiamente
le pertenecen a éte. Podriamos citar como gjemplo, en los Estados
Unidos, € correo, la Tennessee Valey Authority, las empresas de
produccién de combustibles atdbmicos y, en generd, las empresas
propiedad del gobierno que producen riqueza. De hecho, todos los
métodos de financiamiento que utilizan lateoriadd capital pueden
combinarse parafomentar |os objetivos del capitalismo democrético.

Reglamentos guber namentales

Seria prematuro atacar € problema de la cdificacion reglamentadora de
los valores sociales de las empresas que e utilizarian en los méodos

de financiamiento capitdista que tienen autorizacion legidativa

federd y estatal. No obstante, no hay razon para anticipar que los
problemas que surgieran serian irresolubles. Las principaes fuerzas
reglamentadoras gubernamentales de una economia capitdista
democratizada se dirigirian hacia

1. Egtablecer y mantener laintegridad de |la propiedad.

2. Promulgar e imponer leyes paralaimplementacion del

principio de participacion.

3. Promulgar e imponer leyes paralaimplementacion de

principio de limitacion, para garantizar en primera
ingtancia que, en lamedida delo posible, seincremente €
poder de adquisicion generado por € capital donde se
necesita, y que no seincremente en los casos en que se
transforma en morbido.

L as acciones representan gran parte del poder de adquisicion
basado en € capitd, aunque esté ma digtribuido. Se incluyen no sdlo
los ahorros de losricos, sno los "ahorritos' de lamayoria
subcapitaizada colocados en fondos de pension, fideicomisos de
beneficios compartidos y otros intermediarios financieros que tienden a
mantener pobres a los pobres. ¢Por qué hemos permitido que & poder de
adquisicion de la economia sea utilizado como intereses en un
MONStruoso juego de azar de suma cero operado por laindustria
accionariaen nombre de la"inverson"? No hay una respuestaraciond
para esta pregunta. Una economia democratizada de libre mercado
smplemente eiminaria este destructivo juego.

Sobre todo, una politica econdmica democrética minimizarialas
barreras reguladoras que obstaculizan innecesariamente las
transformaciones econdmicas necesarias para una sociedad capitdista



totalmente democratizada.

NOTA

1. A través de la historia, latasa de crecimiento de la economia de 4
a5 por ciento se obtuvo mediante méodos unifactorides de
financiamiento que incrementan de manera directad poder de
adquisicion basado en d capitd sdlo de laminoria capitdizaday que
depende de la redistribucién paraincrementar € poder de adquisicion
de lamayoria subcapitalizada. No esirraciona esperar que los
métodos de financiamiento de capital que utilizan € principio del
financiamiento Smulténeo acd erarian la tasa de crecimiento

a 20 por ciento.

Figura 9-1. El Plan de adquisicion de capital individual (PACI)
1. EMPRESAS MEDIANASY PEQUENAS QUE BUSCAN FINANCIAMIENTO
EFICIENTE Y DE BAJO COSTO
2. Garantia de que todas las empresas pagaran los plazos del principa
y losintereses del préstamo
3. Emision de acciones
4. Pago de dividendos
5. Efectivo
6. FIDEICOMISO DE EMPLEADOS NACIONAL O ESTATAL
7. INDIVIDUOS COMPRADORES DE ACCIONES ELEGIBLES DE MANERA
GENERAL DETERMINADOS MEDIANTE REGLAMENTOS FEDERALES O
ESTATALES
8. Pagarés
9. Pagos periddicos
10. Convenio del préstamo
11. CONSORCIO DE PRESTAMISTAS
12. Descuento de cada préstamo para financiamiento
13. Efectivo
14. Pagos periodicos
15. BANCO DE LA RESERVA FEDERAL
16. Primas
17. Seguros
18. SUSCRIPTOR DE UN SEGURO COMERCIAL PARA UN CREDITO DE
INVERSION
19. Reaseguro
20. Cesidn de una porcion de losriesgosy las primas
21. EMPRESA DE REASEGURO DE LA DIFUSION DEL CAPITAL (ERDC)

Figura9-2. El Plan de adquisicion de capital comercia (PACC)
1. PRESTAMISTAS
2. Garantia de los pagos para amortizar laadquisiciény € pagar, de



capitd deinverson
3. PACC ALPHA, SA.
4. Adquisicion de edificios comercides de vendedores o constructores
5. Efectivo
6. Primas

7. Seguro
8. SUSCRIPTOR DEL SEGURO DEL CREDITO PARA EL CAPITAL COMERCIAL

9. Reaseguro

10. Cesion de una porcion delosriesgosy las primas

11. EMPRESA DE REASEGURO DE LA DIFUSION DEL CAPITAL (ERDC)

12. Préstamo paralos costos de la construccion y € capital de
trabagjo

13. Pagos periddicos

14. Pagaré de | os plazos asegurados por una hipoteca sobre la propiedad
financiada

15. Efectivo

16. Descuento del pagar, PACC

17. Pagos periddicos

18. Inversion de las utilidades del préstamo para compra de acciones

19. Pago periodico de dividendos

20. Emision de acciones adquiridas

21. FIDEICOMISO DE EMPLEADOS DE ALPHA PACC

22. INDIVIDUOS ELEGIBLES COMO ACCIONISTAS

23. BANCO DE LA RESERVA FEDERAL

Figura9-3. El Plan de adquisicidn de capitd publico (PACP)
1. SUSCRIPTOR DEL SEGURO DEL CREDITO PARA EL CAPITAL COMERCIAL
2. Prima
3. Seguro
4. PRESTAMISTAS COMERCIALES
5. Hipoteca abierta con pagaré maestro y presentacion de pagarés que
cubren cada financiamiento
5his. Garantia de cada pagar, paralaconstruccién
6. Pagos de amortizacion
7. EMPRESA DE CAPITAL PUBLICO, ADQUISICION, PROPIEDAD Y
ARRENDAMIENTO
(EMPRESA DE LASINSTALACIONES)
8. Arrendamiento maestro con exhibicion detdlada de cada propiedad
9. Pago de las rentas del arrendamiento periodico
10. EMPRESA PROPIEDAD DEL ESTADO, DE LA CIUDAD O DEL MUNICIPIO
11. Reaseguro
12. Cesitn de unaporcion delosriesgosy laprima
13. Descuento de cada pagaré de construccion o adquisicion
13bis. Efectivo



14. Pagos periddicos

15. Préstamo que cubre todos los incrementos de la construccion

16. Venta de acciones

17. Pago tota de los dividendos deducibles de impuestos

18. Efectivo

19. EMPRESA DE REASEGURO DE LA DIFUSION DEL CAPITAL (ERDC)
20. BANCO DE LA RESERVA FEDERAL

21. FIDEICOMISO DE EMPLEADOS DEL PACP

22. Pago de dividendos

23. INDIVIDUOS ELEGIBLES COMO ACCIONISTAS



