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Kirk S. Wright
2006
Con i soldi degli investitori nel
fondo International Management,
che truffava pagando gli uni
con i versamenti degli altri
si era fatto una collezione
di auto di lusso. Condannato dalla
corte federale di Atlanta,
non ha retto e si è impiccato
in cella 3 giorni dopo la sentenza.

Norman Hsu
2007
Il primo colpo «in stile Ponzi» l’ha
messo a segno negli anni ’80,
raccogliendo 1 milione di $ per
finanziare un’azienda inesistente.
Ora è sotto accusa per i suoi
falsi investimenti nel settore
tessile i cui proventi erano
utilizzati anche per fare
donazioni ai democratici.

Joseph Shereshevsky
2008
Grazie alle conoscenze in seno
alla comunità ebraica di
Chicago e alla reputazione di
filantropo, aveva attratto 1.196
investitori nel suo fondo di
private equity WexTrust Capital.
Grazie al fondo, con un complice,
ha fatto sparire oltre 250 milioni
di dollari.

Angelo Haligiannis
2005
Titolare dell’hedge fund Sterling
Watters, Haligiannis si dichiarò
colpevole di aver sottratto decine
di milioni di dollari con falsi
rapporti sulle performance.
Un classico «schema Ponzi»,
costato una condanna a 15 anni,
a cui tentò di fuggire sparendo
il giorno prima del verdetto.

Responsabilità. Da parecchi anni
i concorrenti segnalavano i loro sospetti

Affari& Politica. I soldi al gotha di Washington
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L’inchiesta. Si cerca di capire se esistono
conti nascosti o se tutti gli asset sono bruciati

L’inventore dello schema. La storia dell’italiano che negli anni 20 concepì il raggiro
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Come funziona lo schema di Ponzi

di Mara Monti

Èun bancarottiere italiano,
emigrato negli Stati Uniti
all’inizio del secolo scorso,

l’uomochehadatoilnomealmec-
canismo delle piramidi finanzia-
rie,societàorganizzatecomecate-
nediS.Antonio, lacuiunicafinali-
tàètruffareignariinvestitori.

Sebbene si tratti di un genere di
truffapraticatadasecoli,ilnomedi
Ponzi ne è diventato il sinonimo
nella tradizione americana. Lo
schema del "maestro di Boston",
ampiamente utilizzato anche oggi
comeilcasoMadoffinsegna,èmol-
tosemplice: ildenaroversatodagli
azionisti non è reinvestito in alcu-
naimpresa,egliutilivengonopaga-
tiutilizzandoiversamentideisuc-
cessivi acquirenti di nuove azioni.
L’interocastellocrollaquandoleri-
sorse inentratanon riescono più a
coprire gli impegni presi. Se Carlo
Ponziavessedepositatoilbrevetto
dello schema che prese il suo no-
me, idiscendentiavrebberoincas-
satoroyaltiesmilionarie.

NatoaParmanel1882,emigròin
Canada nel 1903. La sua natura
«truffaldina»nontardòademerge-
re e di lì a poco subì una condanna
per falsificazione di banconote.
Dal Canada, dopo la scarcerazio-
ne, arrivò negli Stati Uniti, dove fu
nuovamentecondannato,maque-
stavoltapercontrabbando.L’anno
della svolta è il 1919 quando a Bo-
stonescogitòuninnovativomecca-
nismo per arricchirsi velocemen-
te. Sposato con Rose Gnecco, gio-
catore d’azzardo, Ponzi applicò lo
schema piramidiale ai francobolli
internazionaliprepagati:i"taglian-
di internazionalidirisposta",crea-
ti nel 1906 dai Paesi aderenti
all’Unione Postale Universale, ve-
nivano acquistati dal mittente di
una lettera, in genere gli emigrati

negliStatiUniti,checosìpagavano
in anticipo il francobollo per la ri-
sposta. A quell’epoca il costo della
vita in Europa era molto basso e il
prezzod’acquistodi unfrancobol-
loequivalevaauncentesimodidol-
laro,malePosteamericanerestitu-
ivanofrancobollilocaliperuncon-
trovalore di sei centesimi. Ponzi
fiutòilbusiness,maanchelatruffa.
Il progetto prevedeva un investi-
mento in denaro a 90 giorni, con
un interesse del 45% sul capitale.

Nelgirodipochimesifuronocirca
10mila i cittadini di Boston che gli
affidarono risparmi per un valore
complessivo di circa 9 milioni e
mezzodi dollari, una cifra enorme
per quell’epoca. Ma lui non cercò
mai di avviare la società. Si limitò
ad utilizzare parte del denaro per
pagarequantopattuitoaiprimi in-
vestitoriperdarecredibilità albu-
siness.

Il personaggio, con precedenti
penali, balzò agli onori delle cro-

nache, diventando perfino un gu-
rudellafinanzatantodariuscirea
comperareunaquotadellaHano-
ver Trust Company, una impor-
tante banca locale. Ben presto il
business si rivelò una truffa. Pon-
zi, accortosi che le richieste di
uscita erano maggiori delle nuo-
ve entrate e che la sua piramide
stavapercrollare, riuscìadistrar-
reeautilizzareancheifondidella
Bancadellaqualeerasocio.Labol-
la finanziaria scoppiò nell’agosto
del 1920 portandosi dietro un bu-
co di circa 6 milioni di dollari nei
confronti dei risparmiatori. Pon-
zi venne nuovamente arrestato e
condannatoa7anniemezzodire-
clusioneper frode postale. Quan-
do uscì di carcere il 14 febbraio
1934,sirifugiòinFloridadoveten-
tò una nuova speculazione que-
stavoltasui terreniedificabiliche
in realtà erano paludi. Finì i suoi
giorni in un ospedale per poveri a
Riode Janerio dovemorì nel 1949
completamentepovero.

Inanni recenti, truffatori diva-
ria natura hanno messo in pratica
loschema Ponzi inqualsiasi cam-
po, da quello dei fondi di investi-
mento,alleoperazioniapremio,a
quello delleproprietà immobilia-
ri,aicontrattidiacquisto,allemo-
nete d’oro. Tra i tanti scandali si
ricorda quello della Home Stake
chesioccupavadiperforazionidi
pozzipetroliferi,ovviamenteine-
sistenti: per ingannare i compra-
torideititolidellasocietà, itruffa-
tori arrivarono a dipingere di
arancione i tubi per l’irrigazione
di una fattoria in California, per
farla sembrare un giacimento di
petrolio. Quando la compagnia
andò in bancarotta, gli ingnari
azionisti persero cento milioni di
dollari.Nell’elencodeitruffatian-
che Bob Dylan, Barbra Streisand,
LizaMinnelli, WalterMatthau.

Mario Platero
NEW YORK. Dal nostro corrispondente

Ieri c’è stato il terrore delle
perdite individuali, il terrore di
molti protagonisti del jet set in-
ternazionalecheconilfallimen-
to Bernard Madoff e il buco da
50 miliardi di dollari hanno per-
so gran parte delle loro fortune.
Oggi, con l’avvicinarsi delle
aperture dei mercati di domani,
c’è il terrore per l’effetto domi-
no: chi sarà il prossimo fondo a
cadere?Comefiniràilsettorehe-
dge funds sull’onda delle re-
demption, che dalle prossime
ore saranno inevitabili e travol-
genti?Checosasuccederàauno
dei più remunerativi business

delle banche, quello appunto
cheservivaglihedgefunds?Do-
vesiandrannoarecuperareisol-
diperduti?

Lastoriadiquestobucocolos-
sale, che vale tre volte quello di
Parmalat ed è persino più gran-
dedelfallimentoLehmaninsom-
ma, è appena cominciata. Il fon-
dopiùarischiooggiè ilFairfield
Greenwich Group, circa 16 mi-
liardi di dollari in gestione, uno
deifondigestionepiùconosciu-
ti nel jet set internazionale gra-
zie allo straordinario lavoro di

marketing della famiglia Noel.
Fairfield aveva investito ben 7,5
miliardi di dollari del suo patri-
monio in gestione nel fondo di
Madoff, circa la metà della sua
dotazione totale. E quando un
fondo perde anche il 30% del
suo valore, in genere ha il desti-
no segnato. Pare che nel crack
subirannoperditecolossalimol-
ti protagonisti della comunità
ebraicadiNewYorkealcuneor-
ganizzazioni istituzionali, ad
esempio la Yeshiva University,
cheavevaMadofffraisuoiconsi-
glieri.Fraglialtrifondicolpiti,in
Europac’èilKingGate,2,8milia-
ri di dollari investiti esclusiva-
mente con Madoff, sembra in
buona parte in provenienza
dall’Italia grazie all’intermedia-
zione di Federico Ceretti e Car-
lo Grosso da Londra. In Ameri-
ca, Ascot Partners, gestito da
Ezra Merkin, presidente della
ex Gmac, la divisione finanzia-
riadellaGm.Ascotaveva1,8mi-
liardididollariingestione,difat-
to tutti investiti con Madoff. Ci
sono poi il fondo Sterling Equi-
ties,diFredWilpon,ilproprieta-
rio dei Mets e quello di Norman
Braman, l’ex proprietario della
squadradifootbalEaglesdiFila-
delfia. Il fondo Tremont, che
avrebbeinvestitounmiliardodi
dollari con Madoff e il Maxam
Capital Management. Proprio il
Maxam ci dà la dimensione di
uno dei più grossi problemi con
cuisiconfronterannomanagers
efondiapartiredadomanimatti-
na: la richiesta da partedelleau-
torità di restituire un rimborso
chepotrebbeesserestatoillega-

le. A novembre, quando le cose
eranoancora inapparenzatran-
quille, Maxam chiede a Madoff
la restituzione di 30 milioni di
dollari.Madoffpagaimmediata-
mente.Lasuapuntualitàneirim-
borsi era leggendaria, fino a
quando negli ultimi giorni, le ri-
chiestedirimborsinonsonosali-
te a 7 miliardi di dollari. A quel
puntoMadoffsièresocontoche
noncel’avrebbepiùfattaecheil
suo schema di ripagare i vecchi
clienti con i fondi investiti dai
nuovisarebbesaltato.Ladoman-
dacentraleaquestopuntoèchia-
ra:Maxamealtrecentinaiadiin-
vestitori che come lui avevano
recuperatoifondiprimadelfalli-
mento, possono tirare un sospi-
rodisollievoodovrannorestitu-
ire i loro rimborsi? Pare che non
ci siano dubbi: chi ha ottenuto
rimborsi dopo che Madoff era
tecnicamentefallitodovràquasi
certamente restituirli. La legge
americana infatti prevede il re-
cupero di fondi erogati da una
istituzionefinanziariadopoilfal-
limento "tecnico" per protegge-
re egli altri investitori. Se ad
esempiouninvestitoreavevada-
to 100 milioni a Madoff cinque
anni fa, ne ottiene in restituzio-
ne oggi circa 200 grazie a un ri-
torno composto medio del 10%
all’anno. In realtà i 100 milioni
originarieranostatiinvestitima-
le e si erano ridotti diciamo a 25
milioni di dollari. Per protegge-
relasuaimmagineeevitareilpa-
nico, Madoff continuava a rim-
borsareivecchiclienticonifon-
di dei nuovi investitori, in coda
peravereaccessoaisuoiprodot-

ti, leggendari per stabilità dei ri-
torni, circa il 10% all’anno. Non
un ritorno strabiliante dunque,
nonil20il30%all’annocomeriu-
scivano a fare alcuni fondi hed-
geprendendopiùrischi,mapro-
prio per questo, per la stabilità e
la continuità dei ritorni, il fondo
diMadoffsembravapiùconser-
vatoreesicuro.

Gli investigatori ora dovran-
noricostruireilmomentopreci-
so del fallimento tecnico di Ma-
doff e riallocare le perdite, an-
dando a chiedere quattrini a chi
li aveva incassati ignaro (e feli-
ce) magari cinque anni fa. Per
questo le ramificazioni di que-
sto fallimento saranno catastro-
fiche.Sipartiràsulpianodegliin-
vestimenti privati, ma le conse-
guenze saranno anche sistemi-
che: chi ha perso i soldi con Ma-
doff e dovrà far fronte a paga-
menti avrà due possibilità: do-
vrà dichiarare fallimento e do-
vràprelevaresoldida altri fondi
che si troveranno a loro volta in
difficoltà. Per questo, e per l’im-
provvisapaura che oltre al mer-
cato debolissimo vi sia il rischio
di truffe, l’interosettoredei fon-
dihedge,giàdebole,oggièadal-
tissimorischiosulpianosistemi-
co. Il terzo capitolo che si aprirà
domani sarà quello delle cause,
edellevendettepersonali.Deci-
nedistudi legaliaNewYorkso-
nostatimobilitatiperprocedere
con recupero crediti. Ma c’è chi
teme anche la vendetta fisica: si
dicechemoltiinvestitorineifon-
di americani che appoggiavano
Madoff fossero sudamericani e
colombianiinparticolare.

Come evitare la truffa di "Ponzi"
Letruffeeffettuateconlo

"schemaPonzi"spessovengono
svelatedalleautoritàdicontrollo
quandoètroppotardi.Tuttaviai
risparmiatorihannodiversi indizi
perevitarediaffidareipropri
risparmiaiprofessionistidella
truffafinanziaria.Lalevaprincipale
diPonzièinfattilabramosiadegli
investitori.Così,laprimaregola
(semplicemadifficiledaseguire)è
dinonascoltarelepromessedi

"profittispettacolariegarantiti":la
prospettivadiritornisuperioria
quellioffertinormalmentesul
mercatodeicapitalipresso
intermediariqualificati.Sipuò
ancoraricordareche,nonbisogna
maiaverefrettadisottoscrivereun
investimento;cheirendimenti
ottenutidaaltririsparmiatorinon
sonounbuonindicatoredelrischio
insitonell’investimentoecheconlo
sviluppodiinternetletruffesonoin
forteaumento.

CORBIS

Lo«schemaPonzi»hamolteforme.Mailtruffatorecoinvolgesemprela
vittimaoffrendounostrumentodiinvestimentocheprometteritorni
elevatieabrevetermine.Disolitol’attivitàsottostantenonèchiara,ma
l’investitore,attrattodalguadagno,inizialmentenoncifacaso.

Ilmeccanismofunzionaperchéiltruffatore,dopopochesettimane(o
mesi),rendeallaprimavittimaunapartedelcapitalericevuto.Glifa
crederechesiail fruttodellagestione:laprimacedoladelrendimento
"stupefacente"promesso.Èilmomento,disolito,incuilatruffalievita.

Lanotiziadelrendimentomiracoloso,alimentatadadistribuzioni
"civetta"aiprimisottoscrittoridellegestioni,disolitoagiscedavolano
delloschemapiramidalePonzi,moltiplicandogli investitoriprontia
sottoscrivereiprodottifinanziaridellatruffa.

LoschemaPonzi,ovviamente,nonprevedelarestituzionedelcapitaleagli
investitori.ChalesPonziperfrodare15milionididollariavevacoinvolto40
milapersone,maspessoitruffatorisidannoallafugamoltoprima.Gliultimi
investitoricoinvoltinellatruffanonricevononeanchelaprima"cedola".

Antonella Olivieri
NEW YORK. Dal nostro inviato

L’ultimo filing alla Sec è di
gennaioesegnalavacheBernard
Madoffgestiva17miliardididol-
lari per conto di 23 clienti. Solo
unmiliardo,secondoaltrecomu-
nicazioni, era investito in azioni,
ma chi chiedeva spiegazioni si
sentivarisponderecheerapoliti-
ca della casa mantenersi liquidi
alla fine di ogni trimestre. Col
sennodipoi,solounassaggiodel-
letantebugiechehannopermes-
so di raccontare per anni la bella
favola del mago di Wall Street
che, nella buona e nella cattiva
sorte, riusciva a far guadagnare
sempreecomunqueisuoiclien-
ti. Ma probabilmente la truffa da
50miliardididollarinonsarebbe
stataneppurescopertaselostes-
so Madoff, pressato dai riscatti,
non avesse deciso di consegnar-
siallapolizia.

Giànel ’92, secondo quanto ri-
velato dal New York Times, la
Secavevaavutosentorediun’atti-
vità di gestione patrimoniale
"clandestina" che prometteva
lauti ritorni. «Abbiamo aperto il
dossier pensando di trovarci di
fronte a una potenziale catastro-
fe»,avevadichiaratoalWallStre-
et Journal un funzionario della
Secneldicembredel’92.Inveceil
"caso"–unprimotassellodiquel-
lochesarebbediventatoungigan-
tesco castello di carta – fu chiuso
senzaconseguenzeconlarestitu-
zione di 440 milioni di dollari a
dueinvestitoridellaFloridacheli
avevanoaffidatiallaBernardMa-
doffInvestmentSecurities.

L’attivitàdi"consulenza"–per-
chèMadoff ufficialmentesi limi-
tava a incassare le commissioni
sullanegoziazionedeititoliconsi-
gliati–nonfucomunquenotifica-
ta alla Sec fino al 2006 quando il
broker finito in dissesto dichiarò
diaversuperatolasogliadei15in-
vestitori che impone la segnala-
zione.Nonsiconosceperòilmo-
tivopercuilaSecordinòun’ispe-
zione presso la Bernard Madoff
InvestmentSecuritiesancoranel
2007. In un comunicato diffuso
nellatardaseratadivenerdìl’Au-
thority presieduta da Chri-
stopher Cox ha ammesso che gli
accertamenti, precisando però
chelostaffdiNewYorkchesene
era occupato non aveva segnala-
to poi la pratica alla Commissio-
nedivigilanza.Sollevandocosìal-

tri interrogativi sul perchè tutti i
campanelli d’allarme siano stati
sistematicamenteignorati.

Già nel ’99, infatti, Harry
Markopolos,chelavoravaperun
concorrente, aveva analizzato la
strategia di Madoff e aveva con-
clusocheleperformancedichia-
rate non erano realistiche, infor-
mando dei suoi sospetti l’ufficio
dellaSec di Boston. «MadoffSe-
curities è il più gigantesco Ponzi
scheme del mondo», aveva de-
nunciato di nuovo alla Sec a fine
2005, ma le sue accuse erano ca-
dutenelvuoto.

Unaltroconcorrente,lasocie-

tà di consulenza per hedge fund
Aksia di New York, alla fine del
2006 aveva messo in guardia la
propria clientela dopo aver sco-
pertocheicontidiMadofferano
certificati da una società di revi-
sione, la Friehling & Horowitz,
cheavevasedeinunbucodaven-
timetriquadriecontavasolotre
dipendenti: un partner ultraset-
tantenne residente in Florida,
una segretaria e un impiegato
che faceva solo sporadica com-
parsainufficio.

Ma i dubbi erano affiorati già
in precedenza sulla stampa spe-
cializzata. Un’analisi firmata da
Michael Ocrant per la rivista di
settore MarHedge nel maggio
2001spiegavacomefosseimpos-
sibilereplicarelestrabiliantiper-
formanceottenutedaMadoffuti-
lizzando la sua stessa strategia
d’investimento.Che,formalmen-
te, consisteva nel puntare sulle
30-35 blue chip maggiormente
correlate all’indice S&P 100, per
poi proteggere la posizione con
opzionicheconsentivanouncer-
to margine di guadagno limitan-
do al contempo le perdite nel ca-
so di ribassi. Seguendo questo
percorso come era possibile che
Madoffriuscisseaottenereritor-
ni annui regolarmente superiori
al 15% e gli altri no? La risposta è
arrivata in questi giorni solo gra-
ziealleconfessionidelbroker.

Ponzi, da Parma a Little Italy

Uragano Madoff su Wall Street
Rischio revocatorie sui gestori che hanno ottenuto i rimborsi del finanziere

Sette anni di detenzione. Charles Ponzi all’uscita dal carcere

ILPENSIONATO REVISORE
L’attivitàdi audit affidata
a una societàcon tre
dipendenti e un ufficio
di20 metri quadri guidato
daun 78enne della Florida

Ilgrandecrack
UNA TRUFFA DA 50 MILIARDI DI DOLLARI

I dubbi c’erano,
ma i controllori
non hanno visto

Per Bernard Madoff, l’uni-
versodi riferimento noneraso-
lo il trading floor di Wall Street,
maanchequellodelmondopoli-
tico di Washington, soprattutto
se democratico. Il finanziere fi-
nitoinmanettefigurainfattinel-
lalistadeicontribuentipiùgene-
rosi della campagnia elettorare
2008,con donazionipiù omeno
cospicue a tutti gli esponenti di
spicco del partito demcratico.
Madoff, secondo il sito New-
sMeat (è il più popolare search
engine su internet sui contribu-
ti individuali ai partiti america-
ni), hadato infatti quasi 180mila
dollaridifinanziamentiaicandi-
dati alleelezionipolitichee am-
ministrative del 2008: quasi il
90% dei contributi è andato ai
democratici di New York, con
in testa Hillary Clinton, John
Corzine, Charles Schumer e
CharlesRangel,maancheaide-
mocratici più vicini al potente

sindacato dei lavoratori ameri-
cani (Afl-Cio) come per esem-
pioRichard Gephardt.

Anchetrairepubblicani,abe-
neficiare di più dei contributi
elettoralidi BernardMadoffso-
no stati deputati e senatori di
New York, lo Stato chiave per
chivivee lavoraaWallStreet. Il
finanziere aveva un rapporto
privilegiato con Alphonse
D’Amato, il potente esponente
italo-americano del partito re-
pubblicanoalSenatochesière-
sofamosoannifaperesseresta-
to il promotore della legge che
bloccò i rapporti finanziari e
commerciali con la Libia e altri
Paesi sospettati di sponsorizza-
re il terrorismo internazionale.
Ben consolidati anche i rappor-
ti (di finanziamento) con il re-
pubblicano italo-americano di
New York Vito Fossella, eletto
quest’anno per la seconda volta
nelcollegiodell’EmpireState.

L’amicizia con Hillary
e i fondi ai democratici

PANICO NEI FONDI
Solo Fairfield ha investito
7,5miliardi di dollari
nelleattività truffa
Tensione fra i sottoscrittori
enella comunità ebraica


