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Resumen

Se establece un modelo estocastico que describe un esquema
piramidal tipo Ponzi. Se estudia su comportamiento, su punto
critico (definido en términos del estado financiero de la captadora),
su punto de saturacién (definido en términos del capital real de la
captadora) y se define un indice de referencia sobre la viabilidad
futura del esquema. Adicionalmente, se hace la simulacién de una
version simplicada del modelo y se establece el algoritmo para la
implementaciéon computacional del modelo general.
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i Qué es una piramide financiera?

Una piramide de captacién financiera es un esquema de
negocios fraudulento que sustenta su operacidn en un crecimiento
rdpido del nimero de clientes. Tal crecimiento es gatillado por las
referencias de clientes que perciben intereses muy por encima de lo
que pueden pagar las empresas de inversiones que actiian en forma
honesta.
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i Qué es una piramide financiera?

Una piramide de captacién financiera es un esquema de
negocios fraudulento que sustenta su operacidén en un crecimiento
rdpido del nimero de clientes. Tal crecimiento es gatillado por las
referencias de clientes que perciben intereses muy por encima de lo
que pueden pagar las empresas de inversiones que actiian en forma
honesta.

Un esquema piramidal funciona mientras exista una cantidad
suficiente de dinero fresco; caso contrario, se alcanza el punto de
saturacion y los clientes que se encuentran en ese instante en el
sistema pierden su dinero.
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Albania

En 1997, unos dos millones de albaneses, un 60% de la poblacién
total, se vieron perjudicados por esquemas Ponzi, el tipo mas
peligroso de piramides de captacién, con pérdidas de unos 1.200
millones de ddélares americanos. Albania por poco padece una
guerra civil, miles murieron en esta crisis.
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Esquema Ponzi

Un esquema Ponzi se presenta Duplica o Triplica Tu Dinero Y&l

como una empresa mediadora

de inversiones. Por lo general, | - =

los clientes no saben que son %

participantes de un esquema TP
. . Invierte En

Ponzi: compraron la idea de que Petréleo, 010,  5ana 100 2 200%

hay una inversién de altisimo
retorno detras del negocio. e Ty Tlsita Y4l

Aprende Yal
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Esta estafa consiste en que las ganancias que obtienen los clientes
“recién llegados” al sistema son generadas por la siguiente
generacion de inversores que son seducidos por las promesas de
obtener grandes beneficios.
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Carlo & Baldomera

El nombre de este tipo de fraude se debe a Carlo Ponzi, quien en
1920 pasé de ser un emigrante italiano con un par de délares en los
bolsillos a millonario en Boston, Estados Unidos, todo en menos de
6 meses.
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Carlo & Baldomera

El nombre de este tipo de fraude se debe a Carlo Ponzi, quien en
1920 pasé de ser un emigrante italiano con un par de délares en los
bolsillos a millonario en Boston, Estados Unidos, todo en menos de
6 meses.

Su trama sin embargo no es la primera de la que se tiene registro:
la fama del negocio de la espafiola Baldomera Larra se expandié
como plaga por Madrid en la década de 1870; operaba a la vista
de todos pagando un 30% por ciento mensual, con el dinero fresco
de los nuevos clientes.
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Madoff & Cabrera

Un esquema Ponzi puede funcionar por un mayor tiempo que el de
una pirdmide tradicional en tanto que la tasa de interés ofertada
sea alta pero no descabelladamente mayor al de inversiones
legitimas (e.g. transacciones de divisas) pues esto atrae a un
mayor nimero de personas. Debido a lo “beneficioso” del negocio,
los clientes optan generalmente por reinvertir un alto porcentaje de
su capital y de sus ganancias.
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El fraude Ponzi de Bernard Madoff alcanzé los 50.000 millones de
délares, el mayor fraude llevado a cabo por una sola persona.
Madoff fue el presidente de una de las firmas de inversiones mas

importantes de Wall Street que lleva su nombre y que fundé en
1960.
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“Sus fondos de inversién daban unos beneficios de entre el 10% y
el 15% al afio, lo cual es algo extraordinariamente bueno, pero no
escandalosamente bueno. Y aunque lloviese o nevase fuera, él
aseguraba ganancias cada mes... Cuando me he puesto a investigar
sobre el particular me he encontrado con bastante literatura pero
pocas matematicas que expliquen el éxito inicial y el desplome
posterior de estos instrumentos financieros... no he encontrado un
modelo accesible y facil que muestre el mecanismo de auge,
colapso y caida de las pirdmides financieras o, mejor, que pueda
pronosticar su colapso a efectos diddcticos para evitar en lo posible
futuras victimas de este timo financiero... " [Mon08].
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En diciembre de 2008 Madoff fue detenido por la FBI y
acusado de fraude. El 29 de junio de 2009 fue sentenciado a
150 ainos de carcel. Su hijo se suicidé.
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El caso del Notario Cabrera

i Qué hubiera pasado si el notario Cabrera no moria “antes de
tiempo" ?

Por el caso “Notario Cabrera” de 2005 en Ecuador hubo suicidios y
personas tuvieron que devolver autos y casas que habian adquirido
pensando financiar los pagos con las ganancias de su inversién
piramidal.
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DMG, DRFE, etc.

La ambicion desmedida es el motor de un esquema piramidal.)

La crisis de las piramides de 2008 en Colombia mostré una notable
presencia de estos esquemas (siendo los mds famosos Proyecciones
DRFE y DMG) especialmente en los departamentos de Narifio y
Putumayo. Pueblos enteros fueron afectados pues muchas de las
captadoras se escondian bajo figuras legales para inversiones
legitimas.
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“El sintoma del virus: el deseo de ganar dinero facilmente, deseo
de todos nosotros, fantasia - agravada por la ignorancia - de que
no es tan dificil ganar dinero sin mayor esfuerzo... hay personas
que explotan esa ignorancia en beneficio propio” [Lex08].
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“El sintoma del virus: el deseo de ganar dinero facilmente, deseo
de todos nosotros, fantasia - agravada por la ignorancia - de que
no es tan dificil ganar dinero sin mayor esfuerzo... hay personas
que explotan esa ignorancia en beneficio propio” [Lex08].

Es importante desarrollar y hacer mas accesible la matematica que
describe estos procesos en virtud del alto peligro que representa
para el ciudadano promedio este tipo de estratagemas,
especialmente por su alcance a través de internet.
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Ecuatorianos y colombianos tomaron préstamos de bancos para
meter el dinero en las captadoras financieras. DMG afecté a unas
8000 personas en la ciudad de Pasto, aproximadamente el 5 % de
la PEA (poblacién econémicamente activa) y a unas 240.000
personas en toda Colombia, el 1% de PEA (véase [Pan09]).
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El modelo

Antecedentes

En [Art09], Artzrouni modela esquemas Ponzi (incluyendo e.g.
sistemas de pensiones) mediante la ecuacién diferencial

L(t+ dt) = L(t) (1 + ndt) + p(t)dt — W(t)dt (1)

donde el capital real, L(t), es la suma de tres términos: una
expansion por inversiones legitimas del capital real al instante
previo (7 representa la taza nominal); el ingreso de dinero fresco,
p(t)dt, producto de las captaciones a clientes nuevos; y una
disminucién producto de retiros que hacen los clientes, W(t)dt.
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cia y control

Artzrounil se concentra su estudio en L(t); se lo considera
continuo en el tiempo lo que impide que se pueda hacer un
seguimiento a los clientes conforme a su altura en la estructura
piramidal.
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Artzrounil se concentra su estudio en L(t); se lo considera
continuo en el tiempo lo que impide que se pueda hacer un
seguimiento a los clientes conforme a su altura en la estructura
piramidal.

Por otro lado, nuestro trabajo consiste en un modelo Ponzi

estocastico donde tan importante como el capital real es el monto
robado a los clientes, el estado financiero de la empresa captadora
y su capital tedrico (que define legalmente el tamafio de la estafa).
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La empresa captadora juega en un tiempo t € [0, T], donde T es
el instante en que la captadora deja de funcionar y huye con el
dinero de sus clientes. En un tiempo t € [0, T], denotamos por
P(t) al capital teérico total de los clientes. El capital P(t)
permite establecer el tamafio de la estafa; sin embargo,

“iddénde esta el dinero de la piramide de Madoff? Se ha diluido,
volatilizado en los pagos de intereses y comisiones. Hay que tener
presente que el valor-dinero del capital invertido por los clientes se
erosiona permanentemente, desde el primer minuto. No hay que
perder de vista que la supuesta permanencia (o crecimiento) del
capital invertido (capital tedrico en el modelo) sobre el que se paga
a los clientes es una ficcién”, [Mon08|.
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El modelo

Criterios de parada

Establecemos un par de criterios de parada desde el punto de vista
de la captadora, es decir buscamos que T sea lo mas grande
posible en virtud de su relacién directa con las ganancias ilicitas.
En un tiempo t > 0, denotamos por F(t) al estado financiero de
la captadora. El primer criterio de parada viene dado por la
siguiente definicion.
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nicién
El momento critico T, es aquel en que el estado financiero de la
captadora cambia por primera vez de signo:

Q F(T.)=0;
@ F(t) >0, para todo t € [0, T);
© Si Ty verifica i) y ii), entonces T, < Tp.

El momento critico es una variable aleatoria que depende de
los diferentes parametros y variables del sistema.
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El criterio de parada provisto por la Definicidén anterior tiene que
ver con la posibilidad de que el estado financiero de la captadora
tenga algln tipo de supervision externa (e.g. de algiin organismo
estatal). En los casos de fraude tipo Ponzi ha sido usual la
ausencia o ligereza de este tipo de control.

Una captadora puede tener su estado financiero en negativo y, sin
embargo, presentar mucho dinero en caja lo que usualmente lleva a
los clientes a pensar que la empresa goza de buena salud.

Recuerde el caso Madoff...
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Como consecuencia, la empresa puede continuar con su fraude por
un tiempo adicional hasta que alcanza su punto de saturacion.

El punto de saturacién T, es aquel en que el capital real total,
L(t), de la captadora cambia por primera vez de signo:

(1) L( Ts) =0;
Q@ L(t) >0, para todo t € [0, T);
© Si Ty verifica i) y ii), entonces Ts < Ty.

Como veremos mas adelante, T, tiene que ver con un
numero insuficiente de nuevos clientes.
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La captadora parte con un capital inicial Eg > 0 que suponemos
grande: esto genera confianza en los primeros clientes (la parte
superior de la pirdmide), factor indispensable para el éxito futuro
de la empresa.
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La captadora parte con un capital inicial Eg > 0 que suponemos
grande: esto genera confianza en los primeros clientes (la parte
superior de la pirdmide), factor indispensable para el éxito futuro
de la empresa.

En una pirdmide no-Ponzi, usualmente un cliente tiene que reclutar
a un cierto nimero de nuevos clientes para poder acceder a la
ganancia prometida por la captadora. Por otro lado, en un
esquema Ponzi un cliente no tiene obligacién de traer clientes
nuevos al sistema de manera que la velocid de crecimiento de ﬁ’(t)
es menor que en una piramide no-Ponzi comparable.

Por la misma razén, tanto T. como T, de un esquema Ponzi son
mayores que sus pares en una piramide no-Ponzi.
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Nuestra captadora fija el capital de inversion inicial de un
cliente en m > 0, con 0 < m << Ey. Suponemos que el valor m
es tal que los potenciales clientes constituyan un gran segmento de
la PEA en el drea de influencia de la captadora.
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Nuestra captadora fija el capital de inversion inicial de un
cliente en m > 0, con 0 < m << Ey. Suponemos que el valor m
es tal que los potenciales clientes constituyan un gran segmento de
la PEA en el drea de influencia de la captadora.

Al restringir el capital inicial que puede invertir un cliente se frena
el crecimiento de P(t) pero se gana en control, de manera que la
captadora disminuye el riesgo de no poder escapar con las
utilidades.
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Nuestra captadora fija el capital de inversion inicial de un
cliente en m > 0, con 0 < m << Ey. Suponemos que el valor m
es tal que los potenciales clientes constituyan un gran segmento de
la PEA en el drea de influencia de la captadora.

Al restringir el capital inicial que puede invertir un cliente se frena
el crecimiento de P(t) pero se gana en control, de manera que la
captadora disminuye el riesgo de no poder escapar con las
utilidades.

Un cliente tiene derecho a ser parte del club de inversores tanto
como quiera; pero si se desliga del sistema, se lo tratard como
cliente nuevo si quiere reintegrarse: podra invertir Ginicamente m.
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El periodo de inversién, h € (0, T), es un pardmetro establecido
por la captadora y se mantiene constante durante su
funcionamiento. A un cliente antiguo se le concede la posibilidad
de reinvertir un monto no mayor al dltimo pago que recibié de
parte de la captadora; es decir, si invierte s > 0, al fin del periodo
de inversién puede reinvertir hasta r - s, con r = 1 4+ i, donde

ip > 0 es la taza de retorno ofrecida por la captadora.
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La captadora opera de continuo en [0, T] pero realiza captaciones
y pagos Unicamente en los instantes

ty = kh, k=0,1,...K, (2)

donde K € N es tal que tx < T < txy1; el resto del tiempo la
captadora supuestamente “dedica sus esfuerzos a su trabajo de
inversion, para garantizar total seriedad en los pagos a sus clientes
y analiza las solicitudes de membresia” de las personas referidas
por clientes antiguos. Por tanto, en un ciclo de captacion

[tk, tks1], Kk =0,1,..., tk—_1, un cliente recibe r = (1 + i,) veces el
monto invertido.

En virtud de (2) y de las definiciones ponemos

Tc:Kc‘h7 7_s:Ks'h- (3)
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En un tiempo t € [0, T], el ndmero de clientes estd dado por

c(t) = ck, t € [tk, tk+1), donde suponemos que en la arista de la
pirdmide hay un dnico cliente, ¢(0) = ¢p = 1, y que al tiempo ¢ el
nimero de clientes nuevos, ci, es un miltiplo aleatorio de Cyx_1, el
numero total de clientes al tiempo tx_1, es decir

Ck:Nk'Ck—la kEN, (4)
k
Ce=) ¢, keNuU{0} (5)
j=0
Por induccién se prueba, para kK € N, que
k—1 k
¢k = Ni - H(l—i—Nj), CkZH(l—i-Nj).
j=1 Jj=1
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En [Art09], Artzrouni usa la suposicién mds simple que describe la
rapidez con que se mueve un fraude piramidal (y el hecho de que
eventualmente tiene que colapsar), esto es, el crecimiento
exponencial del dinero fresco que entra al sistema:

p(t) = poe™, >0, (6)

donde r; es llamado tasa de inversiones. Nuestra suposicién de
crecimiento (4) es analoga a (6) pero nos provée mucho mds
informacién (con las limitaciones de todo modelo probabilistico).
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En efecto, la densidad p(t) es solucién del problema de valor inicial

p(t + dt) — p(t) = rip(t)dt, t>0,
P(0) = po,

en tanto que de (4) y (5) se tiene que

Ck —Ck—1= Ny -C_1, k€N,
Co: 0.
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El factor de expansién N(t) representa el ndmero de clientes
nuevos que son atraidos por un cliente actual; estd dado por
N(t) = Nk, t € [t, tx+1), donde al tiempo t, suponemos que Ny
sigue una distribucién normal N/ (Ny, %)

Para la estimacién de los valores esperados Ny, usamos un modelo
SIR sencillo que permite estudiar la manera en que se expande una
enfermedad en una comunidad como funcién del tiempo.
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S=—-aS(t)I(1),

I=aS(t)I(t) - bl(t), ™)

5(0) =1,

100) = 3
donde S representa la fraccidén de la PEA susceptible de ser
infectada por el esquema piramidal e / representa la fraccidn de la
PEA que estd infectada (y que por tanto puede transmitir la

enfermedad). Aqui U es el tamafio de la PEA en la zona de
influencia de la captadora. Los parametros a y b son positivos.
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Entonces ponemos
Cv=1I(tx)- U, keNuU/{0},

y hallamos N usando las relaciones (4) y (5), es decir,

k
ékzzij, k € NU {0},

(8)

(9)

(10)

donde por facilidad suponemos que las variables aleatorias Ny y

Ck_1 son independientes.
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La captacion tedrica al tiempo tx a los clientes que ingresaron al
sistema al tiempo t;, el valor que ve un cliente en su cuenta
piramidal (andloga a una cuenta bancaria), es

Pij=m- pij; (11)

donde la matriz de captaciones (p. ;) € Mk, estd dada por

0, si j >k,
Pkj = § Ck; si j =k, (12)
Pr—1j - (1 —wij)(1+ip), sij<k.
Aqui wy j es una variable aleatoria que modela la taza de retiro
del capital al tiempo t, por parte de los clientes que ingresaron al

sistema al tiempo ¢;.
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Cuando k > j, se tiene entonces que

k—j—1

jf
prj =6 (L+ip)7 T] (1—wery)- (13)
1=0

La captacion teodrica total es P(t) = Py, t € [ty, tk+1), donde

k
Pe=Y Py (14)
j=0
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. o _ 2
Suponemos que wyj sigue una distribucién normal N (wy j, %)

cuyo valor esperado estd dado por interpolacién:

(k=Dlek =j)+ 8], sik—j<p,

Ip, si k_.j>q17

(15)

Wkj =

. 2 2 -
tholp — i U . i U — tilp

the t,%l — t,%o ty, th t,%l — t,%o th,

Como se puede ver en (15), el valor medio de la taza de retiros al
tiempo t, de los clientes que ingresaron al sistema al tiempo t;
depende exlusivamente del tiempo de permanencia en el sistema;
esto queda determinado por el factor k — j.
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Los coeficientes « y (3 estdn determinados por los puntos (t,, u) y
(tk, ip) que representan, respectivamente, la primera instancia en
que el retiro se vuelve significativo y la primera instancia en que se
retira toda la ganancia.

Lo anterior esta respaldado por la experiencia observada en el sur
de Colombia donde un gran niimero de personas dejaron
eventualmente de trabajar para vivir exclusivamente de las
ganancias jugosas que les proveian los esquemas piramidales.
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Denotamos por 7, la tasa nominal en que realmente es invertido
el dinero existente en el sistema al tiempo t;r. Estos réditos son
legitimamente obtenidos. En virtud de las fluctuaciones del
mercado, es coherente suponer que para cada k, 7, sigue una
distribucién normal N (7, 02), donde 7 es pequefio en comparacién
con i, y la desviacién estdndar o es bastante pequefa. El capital
tedrico total estd dado entonces por

P(t) = P(t) + E(t), (16)
k—1
E(t)=E [[(t+m), te€titir) (17)
1=0

donde E(t) representa la expansién total del capital inicial Ej.
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El capital real esta dado por L(t) = Lg, t € [tk, tk+1), con
Lo = E
L = (14 n—1)Lk—1 + Pr — W,

donde (1 + 7mk_1)Lk_1 es el producto de inversiones legitimas,
Pk = mcy es el dinero fresco que entra al sistema y W el total
de retiros en t:
Wk = m:- W,
. k—1
wk = (1 +ip) D225 Wkyj Pk—1,-
El total de retiros esta dado por

W(t) = > W (20)

k<t/h

(19)
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El modelo

Proposiciéon

El paso de saturacién, K estd definido por el primer entero
positivo k que verifica las desigualdades

ck — Wik > —(1 4+ k1) Ak—1,
ek — wi < —(1 + nmk—1)Ak—1,

donde, para cada k € NU {0},

)\k = Lk/m.

(21)
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Es claro que
>\0 =7 + 17
M = (1 + nk—1)Mk—1 + ok — wi,

donde
v = Eo/m (22)

es el capital inicial relativo, que mide el tamafio del capital inicial
en términos de la inversién base m.
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Para estimar T y su distribucién probabilistica debe efectuarse un
numero suficiente de simulaciones. En un juego concreto de la
captadora, al instante t,_1, el lado derecho de las desigualdades
(21) es conocido en tanto que el lado izquierdo se puede estimar.
Por tanto, desde el punto de vista del estafador, el momento de
huir con los dineros de los clientes es T, = h - k., donde k, es el
primer entero positivo tal que k1 — Wir1 < —(1 + 7k) Ak
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En términos generales, la deuda a un cliente en particular es igual
a la captacién tedrica correspondiente expandida por la tasa de
retorno. Entonces la deuda al tiempo t, a los clientes que
ingresaron al sistema al tiempo t; estd dada por

0, si j > k,

D, : — 23
T\ @+ ip) - Py, sij< k. (23)

La deuda total a los clientes corresponde al tamaiio legal de la
estafa, estd dada por D(t) = Dy, t € [tk, tk+1), donde

Dy = (1 + Ip) - P, keN. (24)
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El estado financiero en t; estd dado por el estado financiero en
tx_1 menos el monto de deudas contraidas y mas el producto de
inversiones legitimas en [tx_1, tx), es decir

Fg = Eo — ipm,

) (25)
Fk = Fk1— Prip +mk—1lk—1, k€N,
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El modelo

Proposicion

El paso critico K. es el primer entero positivo k que verifica

Y = Vg,
Y < Vk+1,

(26)

k k—1
donde, v, = ipzpj = Z’OJ’)\J', k € N.
j=0 j=0

De (26) es claro que T, y 7y son directamente proporcionales y es
de interés establecer via simulaciones la relacién de regresién que

los vincula.

Juan Mayorga, PhD Modelos Ponzi



Antecedentes
Criterios de parada
Reglas de juego
Nimero de clientes

El modelo 5 v 20
Capital y captacion teéricos

Capital real y punto de saturacién
Deudas y estado financiero

Robo pecuniario

Eficiencia y control

El robo pecuniario a un cliente es la diferencia entre su primera
inversion y el total de retiros hasta que se retira del sistema o
hasta que la captadora deja de funcionar. Entonces, en un tiempo
te (t,j, t,,1), €l robo pecuniario total estd dado por

k
R(t) =Y Uj(t), (27)
j=0

donde
0, si j > k,
Ui(t) =m- q «, si j = k, (28)
G — Z/k:j+1 Wi prj, sij <k
es el robo pecuniario a los clientes que ingresaron al tiempo ¢;.
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El modelo

Proposici
Se tiene que R(t) = f(t) — W(t), donde

f(t) = m-Cy, t € [tk, tkr1),

representa la captacion real total, es decir, el total de dinero fresco
que ingresé al sistema hasta el tiempo t.

Juan Mayorga, PhD Modelos Ponzi



Antecedentes
Criterios de parada
Reglas de juego
Nimero de clientes

El modelo 5 v 20
Capital y captacion teéricos

Capital real y punto de saturacién
Deudas y estado financiero

Robo pecuniario

Eficiencia y control

Sabemos que L(t) crece enormemente pero tal crecimiento es
compensado a su vez por el crecimiento del nimero total de
clientes de manera que para hacer un seguimiento al grado de
deterioro del sistema piramidal es importante considerar el capital
promedio:

c(r) = X (29)
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La efectividad del sistema se define como el cociente entre la
ganancia real y el monto total de retiros pues mide, a cada
instante, cudntas veces se ha multiplicado cada unidad monetaria
pagada a los clientes:

£(tr) = L(‘t/)v(_t)EO
At) =

= S (30)
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Simplificaciones

Consideramos un caso particular del modelo presentado. Como
parte del juego de engafio, se establece un cupo de clientes nuevos
que puede traer consigo un cliente antiguo. Un altisimo valor de i,
impulsa la ambicién por dinero facil (de potenciales clientes
nuevos) que combinada con un sentimiento mal orientado de
solidaridad (de los clientes actuales e.g. para con familiares,
amigos, etc.) provoca que el cupo mencionado sea comunmente
usado al maximo (hasta antes de llegar a Ts).
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Suponemos entonces que N, es constante e igual a n € N, k < K.
En este caso,

c = n(l+n)kt  keN, (31)
Ck = (1+n)*  keNu{ol. (32)
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En t; el sistema paga sus deudas y el primer cliente satisfecho
decide reinvertir casi totalmente en el sistema; esto tiene sustento
en que el monto pecuniario arriesgado es el mismo que en su
primera inversién. Suponemos entonces que la taza de retiro wy ;
es constante e igual a un valor 0 < w << 1. Este tipo de
suposicion se usé en [Art09] en el contexto del modelo a tiempo
continuo (1); si bien no es realista, ayuda a describir el proceso que
sigue un esquema Ponzi.
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Puesto que para cada t,x el monto pecuniario arriesgado es siempre
igual a su primera inversion, el razonamiento se repite, de manera
que la matriz de captaciones estd dada por

0, si j >k,
P= . . 33
Phd n(1+ n)y =17k~ sij <k, (33)
donde
P=1-w)(1+ip). (34)
La captacién tedrica total estd determinada por
k . .
pr =" +ndy P40yt k=1,2,...  (35)
j=1
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Suponemos, como en [Art09], que durante [0, T] existe estabilidad
econémica en la economia de manera que las fluctuaciones de la
tasa nominal son despreciales: consideramos que para cada k, 7
es una constante 1 pequefia en comparacién con ip.

Sin embargo, no debe perderse de vista que que la aparicién del
fenémeno piramidal afecta fuertemente la economias locales (como
en los casos de Colombia y Ecuador en 2008) y puede también
afectar a naciones enteras (como el caso de Albania en 1997).
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Se tienen las siguientes férmulas

E(t) =E- (1 + 77)k, t e [tk, tk+1), (36)
L, = (1 + 77)Lk_1 + Pka — Wy, keN, (37)
Wi =1+ ip)wPk—1, k€N, (38)
k k—1
Vk:ipzpj—nZ)\j. (39)
Jj=0 Jj=0
El robo pecuniario a los clientes que ingresaron al tiempo t; es
0, si j > k,
Ui(t) =m- Q c, si j = k, (40)

k ..
Pij =W 2i—jp1 Py, SIJ <k
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Tablas y graficos

Implementamos este modelo en una hoja electrénica. Suponemos
que h corresponde a 3 meses y usamos los siguientes parametros:

Tabla 1. Caso simplificado

Parametro Valor
Ey 10000000
w 0.1%
Ip 100%
n 3
500
()] 1
n 2.5%
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Tabla 2. Niimero de clientes

k Ck Numero de Clientes

0 1 (millones)

1 3 12

2 12 1

3 48 08

8 49152 e

9 196608 <,

10 786432

15 805/306368 ” - I
16 3221/225472 Oko 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
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Tabla 3. Expansién de £, Expansion de capital inicial
k Ex (millones)
(millones) 16.00

10.00 0
10.25

0
1 12.00
2 10.51 000
3 10.77 e
8 12.18 o a0
9 12.49 o0
10 12.80 .
15 14.48
0.00

16 14.85 12345678 91011121314151617
k
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Tabla 4. Tamaino estafa

“ -Pk Estafa
0 (mg|gges) (millones)

’ 1600
L 0.25
2 0.02 1200

1000
3 0.09 i
8 89.33 o
9 357.4 w00
10 1429.75 200 - I
0 -

12 égggiggii Kk 01 2 3 45 6 7 8 9 10
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Tabla 5. Retiros

k ( 'I'ID k ) Retiros (millones)
millones 40.00

0 0.00 35.00

1 0.25 30.00

2 002 25.00

3 009 ‘IZO.OO

8 89.33 B Ezg

9 357.4 5'00

10 | 1429.75 000 o _-m

15 | 1464190.94 K01 23 45678910

16 | 5856769.17
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Tabla 6. Estado financiero

k

Fi
(millones)

O© 00 ~NO WN + O

[ay
o

9.99
10.25
10.50
10.76
10.68

8.24
—2.44

—46.04
—221.43
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50,00

0.00

-50.00
110000
-150.00
-200.00
-250.00
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(millones)

EEEEEEEw _
O12345678I
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Tabla 7. Capital promedio

Ly /Ck

—
o

© 00 ~NO WN K~ O X

10000500
2'562978
657108
168726
3290
1184
644
506
471
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Capital promedio
12000000

10000000

8000000

<> 6000000

S
1

— 4000000

2000000 I
. -

k 0123 456 78910
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