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O objetivo da presente Nota Técnica ¢ atender a solicitagdo de
esclarecimentos adicionais da Secretaria Nacional do Consumidor — SENACON -,
6rgdo vinculado ao Ministério da Justiga, acerca de préaticas comerciais ilegais
denominadas pirdmides financeiras — esquemas piramidais -, visando diferencié-los de
dois institutos, a saber: as estratégias legitimas de marketing multinivel ¢ as operagdes
de captagiio de poupanga popular de que trata a Lei n° 5.768, de 20 de dezembro de
1971.

1. Conceito de pirimide financeira

Grosso modo, pode-se dizer que pirdmides financeiras ou esquemas
piramidais podem ser compreendidos como promessas de ganhos elevados e de curto
prazo, em especial para aqueles que iniciam a cadeia. As pirdmides financeiras
prometem altos retornos financeiros, ou dividendos, que, regra geral, ndo estdo

disponiveis através de investimentos tradicionais.



O termo “pirdmide” vem da estrutura formal em que a venda ¢ organizada: a
pessoa no topo da pirdmide é o primeiro a vender um bem ou servigo para um numero
limitado de pessoas, que tomam para si a obrigagdo de introduzir outras pessoas na
“piramide”, formando assim um proximo nivel abaixo do seu. Uma vez formado
determinado nivel, em geral, este ¢ destacado e vai formar uma nova pirdmide e obter 0s

ganhos correspondentes dos volumes de vendas produzidas pela respectiva estrutura.

Embora os esquemas de pirdmide possam se apresentar de inimeras formas
— mais adiante apresentaremos algumas — que, a principio podem causar certa
dificuldade no reconhecimento do esquema piramidal, o fato ¢ que todos eles
compartilham uma caracteristica essencial: prometem a seus consumidores ou
investidores grandes lucros com base principalmente no recrutamento de outras pessoas
para participar do programa. A fonte de ganhos nfo é a realizagdo de qualquer

investimento real ou a venda de bens destinados a0 ptblico em geral.

A diversidade de formatos de esquemas de pirdmide € um aspecto relevante,
que merece atengdo das autoridades, uma vez que os criadores da fraude tentam

encobrir a real natureza da operagdo por meio de mecanicas sofisticadas.

Os sistemas mais simples de pirdmides financeiras sequer tentam dissimular
a fraude cometida por meio da circulagéo de bens ou servigos, nem mesmo pelo suposto
investimento dos recursos em um determinado ativo. Em tais sistemas, 0s investidores
sio atraidos pela simples promessa de que, a0 pagar uma determinada quantia a pessoa
que lhe convidou para conhecer a oportunidade, ele poderé recrutar novas pessoas, com

a mesma promessa, e receber parte dos recursos investidos por essas novas pessoas.

Frequentemente, as transferéncias de recursos entre os membros de uma
pirAmide financeira simples se ddo, pretensamente, a titulo de “presentes” dos niveis

inferiores aos superiores e, por isso, tais esquemas sio conhecidos como “giftings”.

Modelos mais sofisticados de pirdmides financeiras, contudo, mimetizam
estruturas legitimas a fim de afastar as suspeitas tanto das potenciais vitimas quanto das
autoridades. Dessa forma, operam, por exemplo, em modelos semelhantes ao das
organizagdes legitimas de marketing multinivel, sobre a qual discorreremos mais a
frente.



2. Piramide financeira versus Esquema de Ponzi

Um esquema de Ponzi é um tipo de fraude financeira que atrai investidores
com promessas de retornos extraordinarios sobre o capital, o qual seria investido em um
determinado ativo. O operador do esquema recebe os aportes financeiros e, geralmente,
ndo faz qualquer investimento ou o faz em niveis minimos, apenas para dar uma
aparente sensagdo de seguranca aos investidores. Com o mesmo objetivo de conferir
uma imagem de solidez ao esquema, 0 operador comega a pagar seus investidores mais
antigos, cumprindo as promessas de rentabilidade, contudo, o retorno ndo decorre da
valorizagdo dos ativos, que muitas vezes sequer existem de fato, mas da captura de
recursos dos novos investidores. A partir dos depoimentos positivos daqueles que
investiram e tiveram o retorno pactuado mais investidores procuram o organizador do

esquema.

O nome desse modelo de fraude deve-se ao caso de Charles Ponzi, que, em
1920, arrecadou aproximadamente US$ 20 milhdes de investidores interessados em seu
modelo de negdcios, que, basicamente, prometia lucros altos decorrentes da arbitragem
com cupons postais de resposta internacionais. Apesar de haver de fato uma diferenga
de valor significativa entre o prego pago pelo cupom no pais de origem e o prego dos
selos pelo qual o cupom poderia ser trocado nos Estados Unidos, a operagéo era
inviavel, dados os custos de transagdio, que ndo foram previstos por Charles Ponzi.
Quando novos investidores surgiam, o organizador do esquema, em vez de informar que
o seu plano de negdcios era inviavel, recebeu 0s recursos € usou-os para pagar oS
investidores mais antigos, com a rentabilidade combinada. O sucesso desses primeiros
investidores tornou-se amplamente conhecido, o que levou novos investidores a
aportarem dinheiro na fraude. O esquema entrou em colapso em pouco mais de seis
meses e os investidores receberam menos de US$ 0,30 por cada US$ 1,00 entregue a

Ponzi.

Embora muitas vezes pirdmides financeiras sejam também denominadas
esquemas de Ponzi, e vice-versa, ha que se compreender que se trata de dois tipos de
fraudes diferentes.

i) Nos esquemas de Ponzi, os criadores da fraude costumam manter contato direto

com todos os envolvidos. Mesmo usando participantes como meio de



iii)

propaganda e captagdo, sdo eles que acompanham a inclusgo final de cada novo
participante e desenvolvem as estratégias de crescimento. Ja nos esquemas
piramidais classicos, normalmente, existe uma estratificagdio dos contatos onde
os participantes de cada nivel mantém contato somente com 0S participantes dos

niveis imediatamente acima e abaixo;

Os esquemas de tipo Ponzi t€ém a capacidade potencial de se sustentar por mais
tempo através de mecanismos de persuasio dos participantes a “reinvestir” o
préprio capital ou até aumentar suas participagdes. Estes sistemas muitas vezes
conseguem se sustentar sem necessidade de manter um grande crescimento em
nimero de participantes. Ja os sistemas piramidais classicos tendem a ficar
insustentaveis e se esgotar num periodo de tempo relativamente curto, devido a
sua dependéncia de altas e constantes taxas de crescimento para continuarem

ativos.

Nos esquemas de tipo Ponzi os criadores mantém o controle direto sobre todos
os recursos obtidos pelos participantes, redistribuindo parte deles, a sua
discricionariedade, na forma de lucros. Nos esquemas piramidais classicos, cada
participante se beneficia diretamente (na forma de comissdes ou outras) dos

recursos obtidos pelos recrutados.

O Brasil registra alguns exemplos recentes de fraudes financeiras

desenhadas como esquemas de Ponzi e que geraram prejuizos considerdveis a um

grande numero de investidores, dentre os quais podemos citar:

il.

Fazendas Reunidas Boi Gordo, golpe que oferecia aos investidores a
possibilidade de ganhos de 38% ao ano, enquanto que a engorda de bois rende
normalmente 10%, em dezoito meses. Segundo o Instituto Nacional de Defesa
do Consumidor do Sistema Financeiro — ANDIF, O prejuizo atingiu 30 mil
clientes e, até abril de 2004, chegava a R$ 2,5 bilhdes; e

Avestruz Master - fundado em Goidnia em 1998, o grupo Avestruz Master
oferecia contratos de compra e venda de avestruzes com compromisso de
recompra dos animais. Assim, quem investisse em uma ave com 18 meses de
vida, ganharia um retorno de 10% sobre a aplicagio até o més em que a avestruz
fosse readquirida pela empresa. O lucro seria assegurado pela suposta
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exportagio da carne. Mas o negdcio propriamente dito jamais chegou a ir para
frente: em sete anos de operagio, nenhuma ave foi abatida. Na teoria, a
Avestruz Master teria comercializado mais de 600 mil animais. Na pratica, s6
possuia 38 mil. Apostando antes na propaganda do que nas aves em Si, 0 grupo
conquistou 40.000 investidores no Brasil, 30.000 deles s6 no estado de Goias.
Para engordar a base da pirdmide, foram gastos 4 milhdes de reais em
publicidade em 2004 - ¢ apenas 100.000 reais em ragio para as avestruzes.
Quando a pirdmide ruiu em 2005, a empresa fechou as portas € seus socios
fugiram para o Paraguai. Em 2010, a Justica Federal condenou os dois filhos € o
genro do dono da Avestruz Master a indenizar os investidores em 100 milhdes
de reais. Jerson Maciel, controlador do grupo, morrera dois anos antes da
decisfio. Os acusados também receberam penas de 12 a 13 anos de prisdo. O

prejuizo total dos investidores € estimado em 1 bilhio de reais.

3. Piramide Financeira versus Marketing Multinivel (legitimo)

Segundo a Associagdio Brasileira de Empresas de Vendas Diretas —
ABEVD, marketing multinivel ou marketing de rede, ¢ um sistema de distribuigdo que
movimenta bens e/ou servigos do fabricante para o consumidor final, por meio de uma
rede de contratados independentes. Em outras palavras, seria a jung&o do marketing de
relacionamento, que visa a qualidade do relacionamento com o cliente, e do marketing

direto, que vem a ser o relacionamento direto entre vendedor e cliente.

Para a ABEVD, a denominada estratégia de marketing multinivel nada mais
é do que um modelo de compensagio ¢ pagamentos internos 4 companhia. Se no
modelo de distribui¢o direta — chamado mononivel — a dnica forma de o distribuidor
ser remunerado ¢é pelo produto obtido com as vendas, no modelo multinivel, admite-se
que o distribuidor, além de receber pela venda de seus produtos, ele aufira royalties, ou
ganhos complementares, decorrente da captagiio de novos revendedores. Interessante
destacar que esses ganhos complementares ndo advém da simples captagio de
revendedores, mas sim da produtividade do trabalho desses revendedores: é necessario

que a rede efetivamente venda os produtos.

Assim, em linhas gerais, o marketing multinivel legitimo ¢ uma maneira de
organizar e remunerar revendedores envolvidos em vendas diretas, alternativa a um

sistema de distribuigéio e varejo tradicional. Possui um plano de remunerago de vendas
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diretas no qual revendedores podem receber ganhos de duas maneiras: 1) recebem
compensagdes por suas revendas pessoais de produtos e servigos a consumidores; € 2)
sdo remunerados pelas revendas ou compras de pessoas que ele proprio recrutou e
patrocinou no plano, podendo também ser remunerado com base nas revendas do grupo
ou da rede que foi recrutada e patrocinada por pessoas por ele previamente recrutadas. E
nesse caso a remuneragio ¢ pela lideranga exercida na rede, sendo que os ganhos pela
lideranca sdo pagos de acordo com o volume de negdcios e desempenho da lideranga

dentro do plano de compensagéo.

A Federal Trade Commission — FTC, 6rgdo com sede nos Estados Unidos
da América, com atuagdo similar ao PROCON, no Brasil, entende estar diante de um
legitimo plano de comercializagdo multinivel quando hd uma rede de distribui¢do na
qual as pessoas vendem produtos ao puiblico — em geral, por meio de vendas diretas e do
tipo pessoa-a-pessoa. £ admissivel que os distribuidores ganhem comissdes, ndo so
pelas suas proprias vendas, mas também pelas vendas feitas pelas pessoas por eles
recrutadas. Nesse aspecto, os planos de comercializagio multiniveis aproximam-se
muito dos esquemas piramidais. De fato, como a FTC esclarece, nem todos os planos de
comercializagio multiniveis sdo legitimos. Se o dinheiro ganho vem da venda de
produtos ao publico, pode-se dizer que estamos diante de um plano multinivel. Contudo,
se o ganho advém da quantidade de pessoas recrutadas e/ou do que essas pessoas
vendem, sobretudo, para membros da propria rede, em uma espécie de consumo

endégeno, para a FTC, esta-se diante de um esquema piramidal.

Quando se trata de distinguir esquemas piramidais ilegais e estratégia de
venda direta, com compensagdo por meio de marketing multinivel, a principal
referéncia tedrica utilizada é o julgamento realizado pela FTC acerca do modelo de

negocios da Amway Corporation Inc.

Em 1979, a FTC considerou que a Amway néo era um esquema de piramide
por ter no seu plano de negdcios quatro elementos essenciais capazes de diferencia-la de

uma pirimide financeira, a saber:

- nfio exigir taxas de entrada (headhunting);

- fager das vendas efetivas de produtos uma pré-condi¢do para que oS

distribuidores possam fazer jus aos bonus de desempenho;



- prever que os produtos sejam vendidos a consumidores varejistas; €

- prever a compra do inventario ndo comercializado pela rede — excesso de
produtos.

Duas outras regras também foram apontadas pelos representantes da FTC
como determinantes para descaracteriza-la, a chamada Regra dos 70% (que a partir dai
se constituiu em uma espécie de regra de bolso para as empresas que desejam adotar
estratégias multiniveis) e a regra dos “10 clientes”. A Regra dos 70% prevé a obrigagio
de [cada] distribuidor vender, no atacado e/ou varejo, pelo menos 70% do valor total
dos produtos que ele comprou durante um determinado més, a fim de receber o Bonus
de Desempenho atrelado aos produtos comprados. Esta regra evita o acumulo de
estoques em qualquer nivel.

J4 a regra dos "10 clientes" afirma que para fazer jus ao bonus de
desempenho mensal decorrente do volume de produtos vendidos pelo proprio
distribuidor e/ou por seus patrocinados, o distribuidor tem que demonstrar, a cada “lote”
de 10 clientes, ter vendido para pelo menos um consumidor varejista. Essa venda deve
acontecer mensalmente, sendo que esses clientes varejistas devem ser diferentes entre
si. Esta regra assegura uma efetiva presenca de consumidores varejistas, portanto, fora
da rede.

A FTC entendeu que a regra dos 70% e dos 10 clientes associada com a
politica de recompra dos estoques serviam para evitar o carregamento de estoques
excessivos pelos participantes e incentivavam efetivamente uma venda para o varejo,

desconfigurando possivel esquema piramidal.

Outra importante determinagfio da FTC foi no sentido de que Amway nédo
mais fizesse constar de seu material de divulgagio projecdes de lucros ou volumes de
vendas para seus revendedores diferentes daqueles efetivamente auferidos pelos
membros de sua rede ou, caso ela deseje apresentar valores diferentes das médias reais,

informasse qual a proporgéo de distribuidores que atinge realmente auferem tais ganhos.

Sintetizando as diferencas entre esquemas piramidais e estratégias legitimas
de marketing multinivel, pode-se afirmar que o cerne da discussfio estd no fato de que,

no marketing multinivel, uma renda palpavel pode ser obtida somente das vendas de
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produtos ou Servigos associados aos consumidores que ndo estio associados ao
esquema. Embora alguns destes negocios de marketing multinivel também oferecam
comissdes pelo recrutamento de novos membros, isto ndio ¢ essencial para a operagéo

bem-sucedida do negdcio por qualquer membro individual.

Uma sintese das principais diferengas entre pirdmides financeiras e

estratégia de marketing multinivel legitima pode ser vista no quadro a seguir:

Venda Direta (marketing multinivel) Piramides Financeiras

Produtos e/ou servigos Nso vendem nada ou vendem produtos
e/ou servigos com pregos

Ganho proporcionalao esforgo O primeiro a entrar é o que mais ganha

Continuidade (e hereditariedade) N3o ha continuidade

Gera e recolhe impostos Nzo ha pagamento de impostos

Tem garantia de devolugéo No ha garantia de devolug@o

Forte investimento em treinamento Foco no desconhecido (ndo ha
treinamento)

Fonte: ABEVD - Associagio Brasileira de Empresas de Vendas Diretas ¢ WFDSA — World
FederationofDirectSellingAssociations

4. Pirimide Financeira versus Operagdes de Captagio de Poupanca Popular.

Constitui-se como Captagiio Antecipada de Poupanga Popular a operagdo
comercial envolvendo a venda ou promessa de venda de bens, direitos ou servigos de
qualquer natureza, mediante oferta piblica e o pagamento antecipado do prego para
entrega futura e certa. Estd prevista no art. 7° da Lei n° 5.768, de 20 de dezembro de
1971, regulamentada pelo Decreto n° 70.951, de 9 de agosto de 1972, que disp3e sobre
o tema em seu Titulo IL

As modalidades de captagdo de poupanca popular previstas na legislagdo
sdo:




iii)

a venda ou promessa de venda de mercadorias a varejo,
mediante oferta piblica e com recebimento antecipado,
parcial ou total, do respectivo pre¢o — exemplo classico:
carné Bau da Felicidade do Silvio Santos;

a venda ou promessa de venda de direitos, inclusive cotas de
propriedade de entidades civis, tais como hospital, motel,
clube, hotel, centro de recreagio ou alojamento € organizagao
de servicos de qualquer natureza, com oOu sem rateio de
despesas de manutencio, mediante oferta publica e com

pagamento antecipado do prego; €

a venda ou promessa de venda de terrenos loteados, a

prestagdes mediante sorteio.

Venda ou Promessa de Venda de Mercadorias a Varejo — consiste na

venda de mercadorias de produggo nacional e consideradas de primeira necessidade ou

de uso geral, a varejo, mediante contrato, com pagamento antecipado, parcial ou total,

do prego, que ndo deve ser superior ao corrente no mercado varejista da praga da

operago, para venda  vista, da mesma mercadoria ou similar. Caracteriza-se por:

ii)

Obrigatoriedade de entrega da mercadoria para o prestamista
sem qualquer dnus, além do prego ajustado nos termos do

contrato autorizado;

Proibi¢do de que qualquer outra empresa, além da autorizada,
participe da operagéo;

Admissibilidade de corregio monetédria, pela TR, para as
quantias pagas pelos prestamistas, 4 data da liquidagdo do
contrato, sendo que se a soma das prestagdes corrigidas
monetariamente for inferior ao prego atualizado da
mercadoria, cabera ao comprador pagar a diferenga, mas se
for superior, a empresa autorizada devera restituir a diferenga

do valor ao prestamista, em mercadorias;



iv) Exigibilidade de que a empresa autorizada aplique, no
minimo, vinte por cento (20%) de sua arrecadagio mensal na

formagdo de estoque das mercadorias que prometeu entregar;

V) Possibilidade de os prestamistas ao desistirem da operagao
apos o pagamento da terceira (3%) prestagdo terem direito a
receber, em mercadorias do estoque da empresa autorizada, o
valor de resgate das prestagdes pagas, de acordo com tabela
fixada pelo Ministério da Fazenda;

O pagamento antecipado de determinado valor para entrega futura e certa de
bens ou servigos, que caracteriza a captagao antecipada de poupanga popular, néo ocorre
em esquemas piramidais. Em operagdes de pirAmides financeiras, quando ha bens ou
servicos envolvidos, as entregas acontecem imediatamente apds o pagamento do valor
previsto. Portanto, € evidente o distanciamento existente entre operagdes fraudulentas
de esquemas piramidais ¢ operagdes de captagdo antecipada de poupanga popular.

Contudo, operagdes fraudulentas de captagio de poupanca popular €
esquemas de Ponzi apresentam semelhangas. Em ambos, o investidor faz um ou mais
aportes de recursos esperando uma vantagem futura, seja nas formas relacionadas
acima, seja na forma de um retorno financeiro. Também, nos dois casos, OS
organizadores da fraude utilizam-se de casos reais de sucesso de alguns investidores
para continuar a atrair novas vitimas. Por esse motivo, a autorizago para uma operagdo
de captagio de poupanga popular s6 serd emitida apOs criteriosa avaliagdo pela
autoridade competente do modelo de negdcio proposto pelo operador ¢ recolhimento

das devidas garantias financeiras.

5. Caracteristicas dos esquemas piramidais

As principais caracteristicas identificadoras de um esquema piramidal s&o:

i) Promessa de retornos extraordinarios; e
i) O fato de que o produto vendido tem pouco ou nenhum valor
intrinseco.
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Diferentemente de produtos reais € comercializaveis, cuja formagéo do
prego, em geral, reflete a necessidade de remunerar um conjunto de ativos utilizados na
produgio do mesmo (dinheiro, maquinas, pessoal etc) acrescidos de um markup
(margem), o prego do produto ou servigo comercializado em um esquema piramidal,
quando existe, ndo guarda qualquer relagio de prego com um produto similar

encontrado no mercado tradicional.

Nas raras circunstincias em que é possivel identificar um prego, em geral
este se encontra completamente descolado da realidade do seu valor de mercado. A
titulo de exemplos, podem-se mencionar produtos como brochuras, apostilas, kits ou
sistemas que meramente explicam ao comprador como arregimentar novos membros. O
custo destes "produtos" pode chegar a centenas ou milhares de dolares. Uma verséo
comum na Internet envolve a venda de documentos intitulados "How to make $1
million on the Internet" ("Como ganhar US$ 1 milhdo na Internet") entre outros do
mesmo género. Outro exemplo € um produto (como um modem dial-up que
pretensamente usa alta velocidade e/ou Voip), vendido por um valor acima do prego
médio de mercado para produto igual ou similar, em qualquer parte. O resultado € que
somente uma pessoa envolvida com o esquema seria capaz de compra-lo e o unico
modo de fazer dinheiro ¢ recrutar mais e mais pessoas, que também pagardo mais do
que deveriam. Este valor adicional pago é entdo usado para embasar o esquema da
pirdmide. Efetivamente, o esquema & bancado muito mais pelas compras superfaturadas

dos novos associados do que pela "taxa de ades@o" inicial.

Os principais identificadores de um esquema em pirdmide incluem':

i) Vendas efetuadas num tom exagerado (e algumas vezes incluem

brindes e promogdes).

ii) Pouca ou nenhuma informagdo sobre a empresa ¢ fornecida (a menos

que se queira comprar os produtos e tornar-se um participante).

iii)  Promessas vagamente enunciadas sobre rendimentos potencialmente

ilimitados ou descolados da realidade.
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iv)  Nenhum produto real ou um produto que ¢ vendido por um prego
ridiculamente acima do seu real valor de mercado. A descrigdo do

produto feita pela empresa ¢ bastante vaga.

V) Um flixo de renda que depende  prioritariamente
da comissdo recebida pelo recrutamento de novos associados ou
produtos adquiridos para uso proprio, em vez de vendas para

consumidores que ndo sdo participantes do esquema.

vi) A tendéncia de que s os inventores/primeiros associados tenham

alguma renda real.

vii)  Garantias de que é perfeitamente legal participar.

6. Como funciona uma pirimide e porque ela é insustentavel

A FTC, em artigo denominado “Esquemas de Pirdmide”, de Debra A.
Valentine, ensina, por intermédio de um exemplo bastante simples, o funcionamento de

um esquema piramidal.

O exemplo pretende explicar o funcionamento do esquema a partir de trés
visdes: a de um potencial investidor, a do promotor do esquema (vigarista) e o da

vitima.

O exemplo ¢é conhecido como matriz de trés por quatro. No caso, cada
investidor paga $500 & promotora do esquema — nivel 1. No momento do pagamento, €
informado ao investidor que este devera construir uma rede abaixo dele, caracterizada
pelo recrutamento de trés novos membros — nivel 2 Imediatamente, cada um dos trés

membros devera recrutar mais trés membros — nivel 3.

Do ponto de vista da remuneragdo, o esquema prevé que cada investidor
receba $ 150 de cada um dos trés participantes recrutados diretamente por ele — no
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primeiro nivel, portanto a remuneragdo chega a $ 450,00. Além disso, ao investidor
nivel 1, também ¢é prometido uma comissio de $ 30 para cada recruta dos niveis

seguintes — nivel 2, 3 e 4.

Considerando, que no nivel 2 tem-se 3 participantes, no nivel 3, 27
participantes e no nivel 4, 81, a remuneragdo alcangada pelo investidor inicial é de $
270,00, $ 810,00 ¢ $ 2.430,00, respectivamente, totalizando, ao final, $ 3.960,00. Por
esse esquema, o investidor recebera comissdes por quatro niveis de recrutas abaixo dele,

cada um dos quais deve recrutar mais trés membros, dai 0 nome — matriz trés por

quatro.
# O pagamento de US$ 500
Nivel 1$150x3=4508 # # #
Nivel 2$30x9=270§ #H# ### ###
Nivel 3 $30x27=8108 HHHHHH#AE HHBHHEREH  Hu#HHERHE
Nivel 4 $30x81=2.4308 ctcHUHBBHEAS HEHBHBHSE HEHAHARHHELC
3.960 $

Para o potencial investidor/recruta, este esquema parece uma oportunidade
muito atraente. Isso porque 0 promotor convence/seduz o investidor com a alegagdo de
que com um investimento inicial de $500,00, o investidor pode ganhar $ 3.960,00, se
ele alcancar o topo da matriz. Perceba que o retorno proposto para o investidor € de
impressionantes 792%, muito superior & rentabilidade esperada em qualquer
oportunidade legitima e legal de investimento.
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Olhando a mesma matriz agora sob o prisma do promotor (aquele que
concebe o esquema — o vigarista), percebe-se que para ele a melhor proposta € ver a
pirimide da parte inferior. Embora ele esteja no topo da pirdmide, ele vé cada novo
investidor como um conjunto previsivel de receitas e despesas: o vigarista recebe $500
para cada novo membro, €, no maximo, desembolsa $ 240, a titulo de comissdes para 0s
participantes que se encontram acima dele e que, em ultima instdncia, foram
responséveis pelo seu recrutamento para o esquema. Assim, quando um investidor entra
para o sistema no ultimo nivel, o promotor/vigarista recebera $ 500, mas devera pagar $
150 para a pessoa que recrutou 0 novo investidor, ¢ $ 30 para cada um para trés
membros que se encontram nos niveis acima dele, totalizando uma despesa de
$240.Logo, o vigarista mantém consigo mais da metade de cada taxa de inscri¢do paga
de $500.

Vamos supor que este regime desmorone ap6s o preenchimento do quarto
nivel de recrutamento. Os ganhos obtidos pelo vigarista podem ser calculados da
seguinte forma:

No nivel zero — como nfio hé o pagamento de comissdes — ele recebe $500

da primeira pessoa que ele.

Nos niveis seguintes, porém, havera despesas de comissdes, visto que a
dindmica do esquema prevé que ele remunere em $150, cada um dos entrantes no nivel
imediatamente inferior ao seu. Logo, no nivel 1, 0 vigarista embolsa $350 ($500 - $150)
multiplicado pelo niimero de pessoas nesse nivel, que s&o trés. Logo, 0 total arrecadado,
nesse nivel, é de $1.050.

Para os niveis seguintes, dois, trés e quatro, a regra de pagamento de
comissdo & alterada, visto que foi prometida uma comissdo de apenas $ 30 para cada
recruta dos niveis seguintes. Assim dos $500 originalmente recebidos, no segundo
nivel, ele tem que deduzir $150 + $30, o que lhe d4 um resultado liquido de $ 320, que
multiplicado pelo numero total de pessoas que estdo neste nivel (nove pessoas), ele tem
um rendimento liquido de $2.880.
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No nivel trés, por sua vez, ele tem que arcar com 2 comissdo prevista no
nivel dois, o que faz com que sua arrecadagdo seja de $290 ($500 - $150 - $30 - $30)
multiplicado pelo numero pessoas desse nivel, ou seja, 27. Portanto, para o nivel trés, o

vigarista tem uma arrecadaggo total garantida de $7.830.

Por fim, temos o tltimo nivel, o de nimero 4. Aqui as despesas de comiss&o
sio de $240, com um rendimento liquido de $260 ($500 - $240). Multiplicando esse
valor pelo niimero de pessoas no nivel 4, 81, temos o total arrecadado pelo vigarista
nesse nivel, $21.060. No total, o vigarista tera arrecadado $33.320, apenas por ter

conseguido atrair um unico investidor.

Agora, consideremos a pirAimide a partir da perspectiva do investidor /
vitima - depois de todo o esquema ruiu em torno dele. A vitima, como o primeiro
investidor, pensou estar no topo da pirimide, mas de repente percebe que ele estd, na
verdade, na parte inferior, e, portanto, incapaz de encontrar pessoas interessadas no
programa para construir sua rede. Ele nio esta sozinho, porque a matematica mostra que
a maioria dos investidores vdo se encontrar na parte inferior da pirimide quando ela
entrar em colapso. A prépria estrutura dessa matriz determina que sempre que o colapso
ocotre, pelo menos, 70% estara no nivel mais baixo sem meios para obter lucro. Todos
eles estardo fora dos $ 500 iniciais. No exemplo da FTC, mesmo aquelas pessoas em um
nivel acima nio terfio recuperado seu investimento. Cada um deles terd que pagar uma
taxa de adesio de $ 500 e recolhidos comissdes de $ 150, para cada um dos trés
recrutas, deixando cada investidor localizado no pentiltimo nivel pelo menos $ 50 antes
de seu ponto de equilibrio. Em suma, quando a pirdmide desmorona todos os
investidores nos dois niveis inferiores serdo perdedores. A somatoria do numero de
vitimas localizadas nos dois niveis inferiores mostra que 89% de todos os participantes
da pirAmide (108 de 121 investidores) estio condenados a perder dinheiro.

A grande dificuldade de se combater esquemas piramidais estd no fato de
que existe, ndo se pode negar, uma racionalidade econdmica em ingressar nesses
esquemas, especialmente se a pirdmide encontra-se no inicio. A verdade € que o retorno
obtido por aqueles que se encontram no topo da pirAmide, como o exemplo demonstrou,

¢ bastante significativo. Contudo, ¢ imperativo frisar que, ndo ha como saber a priori
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em que nivel encontra-se a pirdmide e qual sera a posigdo do entrante no esquema. Se o

individuo ingressar nos ultimos niveis, com certeza, havera perda financeira.

6.1.Insustentabilidade do esquema piramidal — uma questio matematica

Nio bastasse o exemplo apresentado acima, pode-se afirmar que todo
esquema piramidal, independentemente da forma com o qual se apresenta: esquema de

Ponzi ou esquemas tradicionais, ¢ insustentavel.

E a explicagdo para uma afirmag&o tdo categérica estd na Matematica, mais
precisamente no conceito de Progressio Geométrica. Progressdo geométrica ¢ toda
sequéncia numérica em que cada termo, a partir do segundo, € igual ao produto do
termo precedente (anterior) por uma constante q. O nimero q € chamado de razdo da

progressdo geométrica. A propriedade bésica de uma PG é:

a, = A1 *q

Varias situagdes do nosso cotidiano ou do universo cientifico relacionam
grandezas que crescem Ou decrescem pelo produto por uma constante. Uma dessas

situagBes mais comuns sd0 0s esquemas piramidais. Vejamos:

O idealizador do esquema, chamado “lider do grupo”, convida, por
exemplo, 10 pessoas, para com ele montar a pirdmide — esses convidados s&o chamados
de “sublideres”. Séo estabelecidas duas condi¢des principais para integrar o esquema:
1%) cada sublider deve doar R$ 50,00 para o lider; ¢ 2°) cada sublider deve convidar

outras 10 pessoas, que passariam a Ser 0s “sublideres de nivel 2.

Cumpre destacar, que as mesmas condigdes apresentadas para 0s primeiros
10 participantes valem tambeém para todo aquele que aceitar integrar o esquema, ou
seja, ha obrigagdes de recrutamento sucessivas. Ao arregimentar continuamente mais
participantes a forma e 0 tamanho da pirdmide vdo se delimitando, onde a premissa por

tras do esquema é que quanto maior 0 ntimero de participantes, maiores 0s ganhos.
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Nesse sentido, considerando que cada uma das pessoas convidadas
(sublideres) deve, por sua vez, conseguir a participagdo de outras pessoas, que também

devem arregimentar mais participantes, dando assim forma e tamanho & pirimide.

Os primeiros participantes efetuam “uma doagd@io” ao lider de grupo, os
seguintes aos sublideres e assim sucessivamente, de tal forma que, quanto maior o
niimero de participantes, maiores 0s ganhos. E & justamente neste ponto que OS
problemas de esquemas como esse comegam. O fato é que o numero de pessoas
envolvidas torna-se tdo grande que, em alguns casos, seria necessaria a participago de
toda a comunidade para que alguns poucos obtivessem éxito.

Voltando ao exemplo, é possivel validar essa afirmag&o:

O lider do grupo ¢ o primeiro termo de nossa PG e éigual a 1, logo:
al =1

a raziio fixada por nosso é exemplo ¢ igual a 10, isso porque uma das
condicionantes é que cada sublider recrute 10 novos participantes, logo:

q=10

Assim, temos a seguinte PG infinita:

PG = (1, 10, 100, 1000, 10.000, 100.000, 1.000.000, 10.000.000, 100.000.000,
1.000.000.000, 10.000.000.000...) que, em termos financeiros, significa a PG (50, 500,
5.000, 50.000,...). Nesta pirdmide, o lider receberia R$500,00; os sublideres R$500,00 e

assim sucessivamente.

Perceba que, para que as pessoas pertencentes ao quarto degrau da pirdmide
tenham éxito nas suas arrecadagdes, € necessaria a participagdo de 10.000 pessoas. Para
alguém que entrou no décimo nivel, por exemplo, ¢ necessario que um bilhdo de
pessoas lhe dé sustentagdo. Na proxima iteragdio, a pirdmide se mostra explosiva, visto
que se exige mais de 10 bilhdes de pessoas para o esquema funcionar € remunerar todos
os participantes. Importa destacar que, segundo a ONU, em 2012, a populagio mundial
¢ de 7 bilhdes de habitantes, portanto, para viabilizar nosso esquema seriam necessarias

3 bilhdes a mais de pessoas.
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A figura a seguir ilustra nosso exemplo:

Hipétese assumida: 1 pessoa recruta mais

A 10 pessoas, essas 10, precisam recrutar
10 mais 10 = 100, que recrutam mais 10 =
100 - 1.000 e assim sucessivamente....
1.000
10.000
100.000
1.000.000
10.000.000
100.000.009
1.000.000.009
10.000-000.000 Mais que a
/ populacio
mundial.

Ainda que se reduza conservadoramente a razdo da progressdo geométrica,
dos 10 do exemplo acima para, digamos, 3, teremos um resultado semelhante: em

algum momento, o crescimento da pirdmide superaria a populagio do planeta.

Ha também que se considerar o efeito dos reinvestimentos possivelmente
realizados pelos individuos que, ap0s terem aderido ao esquema e obtido o retorno
prometido, preferem recolocar os recursos a realizar os lucros ja conquistados. Essa
estratégia expde o investidor a um risco cada vez maior, uma vez que ¢ inevitdvel que o
esquema em algum momento entre em colapso. Portanto, a decisdo de manter 0S
recursos por mais um dia ou por mais um ciclo é sempre mais arriscada do que foi a
mesma escolha no dia ou no ciclo anterior, uma vez que o colapso estara sempre mais

préximo, mesmo que ndo seja possivel identificar quando ele de fato ocorrera.

7. Conclusdes

Pirimides financeiras e esquemas de Ponzi séo espécies particularmente
graves de golpe, seja pelo potencial de atingir um grande nimero de individuos, seja
pela sua propensdo a vitimar exatamente aqueles que possuem um nivel mais baixo de

educagdo financeira e tém, portanto, dificuldades para reconhecer como fraude o que se
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lhes apresenta como oportunidade de negocios. Ndo por outra razdo, a FTC
regulamentou, por meio da Business Opportunity Rule, as ofertas do tipo “trabalhe de
casa”. No caso de empresas de marketing multinivel, suas atividades também merecem
a atengdo daquela Comissdo, e sdo objeto de regulamentagdo pela segdo V da versdo
atualmente em vigor ato de criagéo do FTC.

Apesar de muitas vezes operarem por algum tempo e de, durante esse
tempo, atenderem ou superarem as expectativas de retorno de alguns participantes,
inexoravelmente, esquemas piramidais irdo ruir e dar prejuizos a uma parcela
significativa de seus “investidores”. A faléncia de uma pirdmide nfio decorre, como se
observa nos negécios legitimos, de choques de demanda, concorréncia com agentes
mais eficientes ou outros fatores de mercado, mas do inescapdvel limite de pessoas

propensas a aderirem a ela.

A considerag#o superior.
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