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			El esquema piramidal de Ponzi

			
					¿Denominaciones? Esquema piramidal de Ponzi, esquema de Ponzi, sistema Ponzi, cadena de Ponzi, juego de Ponzi.

					¿Utilidad? El esquema piramidal de Ponzi es un montaje financiero fraudulento que implica la remuneración a los inversores mediante fondos provistos gracias a los nuevos entrantes.

					¿Por qué es eficaz? El rendimiento está asegurado con la condición de que las nuevas inversiones alimenten la pirámide. Su viabilidad se cuestiona cuando los fondos entrantes no consiguen remunerar a los primeros inversores.

					¿Palabras clave?	Devaluación monetaria: pérdida de valor de una moneda con relación a las otras. Por ejemplo, si hoy se necesita un euro para comprar un dólar (1€ = 1$) y mañana el Banco Central norteamericano decide devaluar su moneda, el dólar costará menos que el euro. Siguiendo esta lógica, por el mismo euro se recibirá una cantidad mayor que un dólar (1€ = 1,20$). Las devaluaciones monetarias provocan en general una disminución de las importaciones (el país cuya moneda se ha devaluado comprará menos en el extranjero porque le costará más caro, pero exportará más porque los otros países estarán interesados en comprar sus productos por un precio menor).

	Divisa: moneda de un país en comparación con otra.

	Fondo o sociedad de inversión: sociedad que administra y posee carteras de activos financieros (acciones, obligaciones, etc.). Los inversores son los individuos que colocan dinero en estas sociedades para obtener una ganancia llamada rendimiento.

	Inflación: del latín inflatio («hinchazón»), subida generalizada de los precios.

	Montaje financiero: proceso bajo coacción que asocia técnicas financieras para conseguir un objetivo financiero.

	Unión Postal Universal (UPU): conjunto de las administraciones postales del mundo desde 1878. En 1907, la UPU decide emitir sellos postales universales mediante la creación de cupones respuesta internacionales. Estos cupones se podían mandar a todas partes del mundo y el destinatario que recibía uno tenía derecho a cambiarlo por uno o varios sellos de un valor correspondiente al franqueo de una carta de servicio internacional en cualquier oficina de correos de su país.




			

			El sistema piramidal Ponzi se llama así para recordar la estafa mundialmente conocida de Charles Ponzi (italiano-estadounidense, 1882-1949) en Boston en los años veinte. Después de la Primera Guerra Mundial, las repercusiones financieras del conflicto internacional son graves, lo que facilita mucho el proyecto deshonesto de este ambicioso.

			
					Hay muchas devaluaciones monetarias, y con esto surge la última esperanza para reactivar la economía de los países mediante la exportación. Estas devaluaciones repercuten mucho en las tarifas de los sellos postales, aumentando las diferencias entre las diversas administraciones postales nacionales.

					La tendencia es a la inflación, y se generaliza una subida de precios (de los bienes y servicios). Por un lado, los países han sufrido considerables pérdidas humanas y materiales; por el otro, están endeudados. Los gobiernos deben pedir muchos préstamos, y las tasas de interés, y en consecuencia el coste de los préstamos, aumentan. Las empresas que producen deben enfrentarse a la misma realidad: el dinero cuesta más, lo que implica que producir es también más costoso, mientras que el consumo disminuye.

			

			Ponzi se percata de las faltas del sistema de los cupones respuesta internacionales en circulación desde 1907: tienen en adelante un valor distinto según los países debido al aumento de las tarifas postales, consecutivo a la devaluación de la mayoría de las monedas europeas. Por ello, fomenta su estratagema: como el precio de los cupones italianos es inferior al de los cupones estadounidenses, pero éstos se pueden cambiar en el servicio postal estadounidense por sellos norteamericanos, empieza a jugar con el sistema. Compra cupones italianos, los cambia en el correo estadounidense y revende los sellos que consigue cobrando la plusvalía: un medio fácil y rápido de hacer dinero legalmente.

			Definición del modelo

			El esquema piramidal de Ponzi es una operación de inversión fraudulenta. Esta se basa en la confianza mutua entre dos partes: una sociedad de fondos de inversión y un inversor. Se conduce a la sociedad a amasar todo el capital que pueda para convencer a los inversores de la rentabilidad de sus fondos. El esquema piramidal de Ponzi basa el rendimiento de un inversor X en tiempo T en el capital generado por un inversor Y en el tiempo T + 1.

		


		
			Teoría y presentación del concepto

			Los defectos del sistema monetario: un campo de juego para Charles Ponzi

			A mediados de los años veinte, se prepara en Boston una estafa monumental. Charles Ponzi propone a decenas de miles de personas inversiones financieras muy ventajosas teniendo en cuenta las ganancias de las inversiones excesivas y completamente surrealistas que les promete. Al descubrir un medio rápido y fácil para ganar dinero con los cupones postales internacionales, en realidad utiliza el dinero de los últimos inversores para financiar artificialmente su farsa. Con base a su reflexión, funda una empresa de inversiones con el nombre Security Exchange Company y certifica, con el nombre de ésta, una tasa de rendimiento sobre su inversión del 50 % en solo 45 días y del 100% en 90 días. Al principio el sistema funciona, los clientes están satisfechos y la reputación de su sociedad crece con rapidez. En apenas algunos meses, Charles Ponzi se hace millonario.

			En teoría, el principio es sencillo: la gente invierte una suma con la que Charles Ponzi compra cupones italianos que cambia por sellos norteamericanos y que luego revende para conseguir una ganancia, que es la diferencia (plusvalía) que existe entre los dos valores. Normalmente, en este tipo de asuntos, la plusvalía sirve para la remuneración del inversor y de la empresa que se ha arriesgado. En realidad, Ponzi remunera a sus inversores mediante las últimas entradas de capital aportadas por nuevos inversores. Eso le permite cobrar todas sus ganancias.
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			Aunque su farsa funcione, muchos desconfían de su repentino éxito, en particular la prensa, que se apresura en hacer un cálculo sencillo: para poder asumir el rendimiento garantizado, tendrían que existir 160 millones de cupones respuesta internacionales; sin embargo solo hay 27 000 cupones en circulación.

			El fraude no tarda en revelarse y arrestan a Charles Ponzi. Descubrimos por otro lado en ese momento que ya había tenido altercados con la justicia por este tipo de fraudes en Canadá. Ponzi termina sus días en Brasil en la pobreza después de haber pasado muchos años en la cárcel.

			Funcionamiento de la operación

			Este tipo de farsa fraudulenta se establece progresivamente.

			
					Se funda en una operación legítima como los fondos especulativos.

					Además, convencemos a «todo el mundo» de que va a conseguir ganancias increíbles.

					La clientela acude para poder beneficiarse de estos rendimientos fabulosos y los capitales confluyen en masa, permitiendo respetar el compromiso inicial, es decir, remunerar un ingreso.

					Se descubre el fraude. Aunque los inversores se apresuran en retirarse de la «pirámide», suele ser demasiado tarde. El sistema se derrumba dejando de lado a los inversores, que pierden todo o una parte de su capital.

					En el caso de que las autoridades no descubran el fraude, llega en general a su propia finalidad: el enriquecimiento de la sociedad de fondos.

			

			Componentes del modelo

			Aunque el esquema piramidal de Ponzi sea solamente un ejemplo entre otras farsas a lo largo del siglo XX, parecería no obstante que el sistema instaurado por Charles Ponzi habría seducido a otros hombres de negocios. Pero a pesar de que los que se han inspirado directamente con él han mostrado esquemas similares, los componentes de una farsa financiera como la de Ponzi son numerosos y varían de un caso a otro. Entre las características más conocidas, encontramos:

			
					la especulación sobre un activo financiero por el líder de la acción;

					la confianza del inversor en la sociedad de inversión;

					la falta de información del inversor en relación con el producto de inversión. Muy a menudo, la sociedad que quiere atraer a un tipo de cliente particular utilizará un lenguaje complicado o hablará de una estrategia desconocida, pero prometedora, para esconder la verdadera naturaleza de la operación;

					clientes potenciales ingenuos y poco preocupados por conocer los entresijos de la estrategia del fondo en el que invierten;

					la poca gestión de los riesgos;

					la cadena de préstamos, que la oferta de rendimiento tentadora generará y en la que el esquema piramidal de Ponzi basa su funcionamiento;

					el fraude, que implica informes de auditoría falsificados y una ilegalidad en la obtención de nuevos inversores (publicidad engañosa, información parcialmente transmitida, utilización de falsos inversores para atraer a otros, etc.);

					un contexto de tasas de interés bajo, que permite a un buen número de inversores pedir préstamos para poder invertir en los esquemas piramidales de Ponzi para generar beneficio (el tipo de interés de los préstamos es inferior a la tasa de rendimiento).

			

			
				
					¿Sabías que…?

			
					Especulación: apuesta/anticipación de la evolución positiva del precio de una mercancía para revenderla y sacar beneficio. Se trata de la compra de una mercancía, de un objeto de arte o de un instrumento financiero para una reventa posterior –lo que implica una anticipación de los precios que estarán probablemente en vigor durante la venta– y no en vista de una ventaja que resulta de su empleo, de una transformación o de una transferencia de un mercado a otro. Al hacerlo, el especulador se arriesga puesto que ignora el valor futuro del bien adquirido.

					Informe de auditoría: una auditoría es una verificación y análisis detallado de la actividad de una empresa. Existen distintos tipos de auditoría: auditoría contable, financiera e informática. El auditor es la persona que se encarga de este tipo de estudio y que emite un informe que retome los diferentes elementos de la actividad de la empresa objetivo. Los puntos planteados permiten generalmente evaluar la solvencia de la empresa. El interés de este proceso procede del hecho de que el juicio emana de un tercero independiente más que de la propia empresa, que puede tener una visión imparcial.

			

				

			

			¿Cuál es la ventaja de semejante sistema?

			Para el precursor del proyecto, el objetivo del esquema piramidal de Ponzi está claro: el enriquecimiento personal de la sociedad de inversión gracias a las comisiones que recibe por los riesgos que toma.

			Sin embargo, para el inversor/cliente, el «juego» en el que participa tiene doble filo:

			
					el esquema piramidal de Ponzi resulta positivo cuando causa un enriquecimiento inmediato; es el caso del inversor que decide retirarse de la pirámide después de conseguir su primer rendimiento o de retirarse rápidamente cuando se detecta el fraude;

					es negativo cuando la inversión inicial se ha recuperado y los intereses alcanzados se reinvierten y el inversor no se da cuenta de que su participación en la pirámide sirve para remunerar a otro inversor.

			

			En otras palabras, aunque el enriquecimiento inmediato del inversor forma la ventaja principal de este tipo de inversión, también puede ser la causa de la pérdida de la inversión inicial total o parcial de este mismo inversor. A menudo, éste no se da cuenta de que se trata de un esquema piramidal de Ponzi e ignora el peligro al que se expone.

		


		
			Aplicación del concepto

			Consejos y buenas prácticas 

			
				
					¿Sabías que…?

			
					Producto o activo financiero: un activo es un título o contrato que da la posibilidad a su poseedor de obtener una ganancia en contrapartida de un riesgo. Por ejemplo, cuando compro una acción, es decir, un activo financiero, espero que con el tiempo haya aumentado su valor y que pueda revenderlo para sacar algún provecho. Pero, atención, si el valor de la acción disminuye, me enfrento a una pérdida en mi compra.

					Cartera: en finanzas, un conjunto de valores mobiliarios (principalmente acciones y obligaciones) que posee una persona, una empresa, un banco, etc.

			

				

			

			Invertir de forma sensata y rentabilizar su cartera está al alcance de todos. Nuestras recomendaciones son:

			
					Dese cuenta de que no existe rendimiento sin riesgo. Es decir, si una sociedad poco conocida o cualquier individuo le dice que puede remunerar su inversión generosamente y con pocos riesgos, desconfíe.

					Infórmese. Como inversor, es primordial saber en qué invierte y quién invierte su dinero. La recopilación de datos es consecuente: ¿cuál es la sociedad de inversión? ¿Cuál es su historia? ¿Su antigüedad en el oficio? ¿Su notoriedad? ¿Cuál es el activo financiero en el que invierte su dinero? ¿Cuáles son los riesgos? ¿Cuál es su estrategia?

					Diversifique su cartera. Se desaconseja invertir todo su dinero en una única empresa o en el mismo activo financiero; reparta más bien sus bienes en diferentes activos o empresas. Eso no eliminará el riesgo, pero le permitirá reducirlo. El tiempo de la elección de la inversión es largo y de nuevo hay que informarse para evitar correr demasiados riesgos. Ejemplos de inversiones: bonos del Tesoro, valores inmobiliarios, obras de arte, oro, acciones, etc.

			

			Estudio de caso

			El caso que se desarrolla en este apartado es el del sistema de pensiones belgas, escogido por el parecido al esquema piramidal de Ponzi y por la actualidad del tema. Se invita al lector a preguntarse por el sistema actual y por sus derivados.

			Contexto

			Un régimen público de pensiones por reparto domina el sistema de pensiones de Bélgica. El belga cotiza durante toda su carrera profesional para ser correctamente remunerado una vez jubilado. Si el esquema piramidal de Ponzi se basa en el hecho de que el último que entra remunera los ingresos de los primeros que llegaron, nos preguntamos: ¿este sistema de pensiones no será en realidad una cadena de Ponzi? ¿Los últimos que entran cotizan para la generación de sus padres, que han cotizado para los suyos?

			Explicación matemática

			
				
					¿Sabías que…?

			
					Valor futuro o capitalización: valor de un valor monetario en un año. Es decir, lo que valdrá mi euro en un año si no lo gasto hoy.

			

			[image: ]

			
					Valor presente o actualización: valor de corrientes futuras traídas a la actualidad. Es decir, sé que en un año recibiré un euro. Si renuncio a esperar un año y quiero este euro hoy, ¿qué recibiré?
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					Tasa de interés: representa la diferencia entre el valor presente y el valor futuro

			

				

			

			La explicación matemática del sistema de pensiones por reparto es simple si comprendemos que cada belga puede:

			
					renunciar a su dinero hoy, invertirlo y retirar una suma más elevada gracias a las tasas de interés que remunera la inversión;

					gastar su dinero hoy, dinero del que en realidad solamente dispondrá más tarde (ingresos mensuales, por ejemplo). Para poder gastar sumas futuras que todavía no se poseen, el individuo podrá pedir un préstamo y entonces pagar una tasa de interés a un banco, por ejemplo.

			

			De este modo, cada uno podrá mover sus futuros ingresos hacia el presente o sus ingresos presentes hacia el futuro. Deducimos que el individuo no está obligado a equilibrar gastos (Gt) e ingresos (It), puesto que puede invertir su dinero como le parezca bien siempre que el valor actual de sus gastos presentes y futuros sea inferior o igual al valor actual de sus ingresos presentes y futuros. Se trata de la condición de solvencia

			
			
			
			
			Aspecto demográfico

			
			Reflexión y conclusión
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