Rozdziat 2

Stynne skandale finansowe
— powtdrka z historii

2.1. Dlaczego historia niczego nas nie uczy?

Oszustwa gospodarcze nie s3 nowym zjawiskiem. Historia rozwoju gospo-
darki §wiatowej wyraznie pokazuje, ze od zawsze towarzysza jej skandale finan-
sowe. Zmieniajg si¢ nieco metody i kwoty oszustw — wraz z postepujaca globa-
lizacja naduzycia stajg si¢ coraz bardziej skomplikowane i przynosza wicksze
straty. Warto zwroci¢ uwageg, ze mimo tej wiedzy i przykrych doswiadczen
nadal nie mozemy si¢ skutecznie upora¢ z problemem. Nie pomaga w tym
rowniez ciggle zaostrzanie przepisOw prawa. Zadziwiajace jest, ze techniki
naduzy¢ wymyslone i zastosowane po raz pierwszy dawno temu ciggle sg wy-
korzystywane.

Najlepszym tego przyktadem jest piramida finansowa. Mechanizm zostat
stworzony przez Charlesa Ponziego w 1920 roku i od tamtej pory systematycz-
nie si¢ rozwijal w réznych czegsciach $wiata i w roznych gospodarkach. Zjawi-
sko osiaggneto apogeum w 2008 roku, gdy w USA ujawniono najwickszg pira-
mid¢ finansowg w dotychczasowych dziejach $wiata stworzona przez Bernarda
Madoffa. Czy mozna bylo temu zapobiec? Przeciez wszyscy od dawna znaja
problem piramid finansowych, a historia wyjatkowo obfitowata w ich rézne
przyktady. Nie udato si¢ uchroni¢ inwestoréw przed Madoffem i, niestety, nadal
si¢ to nie udaje. Swiadcza o tym chociazby kolejne piramidy finansowe, ktore
ujawniono tuz po wybuchu afery Madofta. Oto najwazniejsze z nich:
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Tabela 2.1. Najwieksze piramidy finansowe wykryte przez SEC
w latach 2009-2010

Nazwa oszusta Wysokos¢ strat [w $] Czas trwania piramidy
R. Allen Stanford 8 mld 10 lat
Thomas J. Petters 3,7 mld 14 lat
Nevin Shapiro 900 mln 6 lat
Gary Allen Sorenson 300 min 11 lat
Gaston i Teresita Cantens 135 mln 8 lat
Daniel Spitzer 106 min 6 lat
Douglas E. Vaughan 80 mln 17 lat
Peter C. Son 80 min 6 lat
Frank Bluestein 74 min 11 lat
Millenium Bank 68 min 5 lat

Zrédto: N.B. Nichols, W.M.Vandenburgh, L. Betancourt, Ponzi-Scheme Losses: Indirect Investor
and State Tax Issues, ,Journal of Accountancy” February 2011.

W wyniku §ledztw prowadzonych przez SEC tylko w okresie 1 stycznia
2009-31 lipca 2010 roku wykryto 31 przypadkow piramid finansowych. Osza-
cowane straty miescity si¢ w granicach od 800 tys. do 8 mld dolaréw, a liczba
poszkodowanych inwestoréw wynosita od 12 do ponad 800 os6b'.

W tym kontek$cie warto przypomnie¢ rys historyczny najwazniejszych
skandali finansowych. Nie sposob oczywiscie dokonaé ich pelnego zestawienia,
ale z pewnoscig przytoczone przyktady pozwolg szerzej omowic problemy z ich
wykrywaniem zawarte w dalszej czgs$ci opracowania.

2.2. Krotka galeria oszustéw wszechczasow

Analizujac histori¢ pojawiajacych si¢ naduzy¢ gospodarczych, mozna wy-
rozni¢ wiele przypadkoéw, ktére wzbudzily powszechne oburzenie, gtownie ze
wzgledu na bezczelno$¢ oszustow oraz rozmiar strat. Do najgtosniejszych skan-
dalistow nalezatoby zaliczy¢ nastepujace osoby:

e Frank Abagnale Jr., amerykanski oszust, ktory wypisywat lewe czeki i fat-
szywie przedstawiat si¢ jako wykwalifikowany przedstawiciel zawodow
takich jak: pilot, lekarz i prawnik?;

o Al Capone, znany gangster, skazany w 1930 roku za oszustwa podatkowe,
pranie brudnych pieni¢dzy, korupcje i wymuszenia;

o Eddie Antar, zatozyciel Crazy Eddie, ktory mial wyroki sagdowe na okoto
1 mld dolaréw z tytutu nieuczciwych praktyk ksiegowych tej spotki;

''N.B. Nichols, W.M. Vandenburgh, L. Betancourt, Ponzi-Scheme Losses: Indirect Investor
and State Tax Issues, ,,Journal of Accountancy” February 2011.
2 Film pt. Catch Me If You Can oparty jest na jego zyciorysie.
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o Dennis Kozlowski, dyrektor generalny spotki Tyco, oskarzony o zawyzenie
wynikow podmiotu o 1,3 mld dolaréow i wykorzystanie dla potrzeb pry-
watnych 600 mln dolarow;

e Cassie Chadwick, ktora udawata nieslubng cérke wielkiego przemystowca
Andrew Carnegiesa w celu pozyskiwania kredytow;

o Ramalinga Raju, indyjski oszust, ktory zawyzyt przychody Satyamu na
ponad 1,5 mld dolarow; spétka znana byta tez z instalowania szpiegow-
skich systemdéw informatycznych;

o Columbia’lHCAMedicare, podmiot przyznat si¢ do 14 cigzkich przestepstw
i zaptacit ponad 2 mld dolaréw w wyniku postepowan sadowych. Zarzad
firmy na czele z 6wczesnym prezesem i dyrektorem generalnym Rickiem
Scottem zmuszony byt poda¢ si¢ do dymisji na poczatku $ledztwa. Scott
zostat wybrany na gubernatora Florydy w 2010 roku’;

e Marc Dreier, zatozyciel firmy adwokackiej Dreir LLP. Prokuratorzy
twierdzili, ze od 2004 roku do grudnia 2008 roku sprzedat fikcyjne czeki
o wartosci ok. 700 mln dolarow;

e Bernard Ebbers, zatozyciel World Comu, ktéry zawyzyt wartos¢ majatku
firmy prezentowang w sprawozdaniach na okoto 11 mld dolarow;

e Ramoén Béez Figueroa, bankier z Dominikany i byly przewodniczacy Banco
Intercontinental. 21 pazdziernika 2007 roku zostat skazany na dziesi¢¢ lat
wiezienia za oszustwa w wysokosci 2,2 mld dolaréw, ktore wptynely na
tamtejsze zalamanie gospodarcze w 2003 roku;

e Martin Frankel, byly amerykanski finansista skazany w 2002 roku za
oszustwa ubezpieczeniowe o wartosci 208 mln dolaréw, Scigganie haraczy
i pranie brudnych pieniedzy;

e Pearlasia Gamboa, dziatata w kontrowersyjnych strukturach bankowosci
mig¢dzynarodowej, byta prezesem setek aliasow;

e Robert Douglas Hartmann, amerykanski przestgpca zamieszany w dzia-
falno$¢ na rynku hipotecznym nieruchomosci inwestycyjnych. Zbudo-
wana przez niego piramida przyniosta straty zaréwno prywatnym kredy-
todawcom, jak i bankom w wysokosci okoto 34 min dolardw;

e Samuel Israel III, byly menedzer funduszu hedgingowego Bayou Hedge
Fund Group, w ktérym dochodzito do wielu nieprawidlowosci;

e Kenneth Lay, amerykanski biznesmen, ktéry zbudowal potege koncernu
energetycznego Enron. Byl jednym z najlepiej zarabiajacych prezesow
w Ameryce, dopoki w Enronie nie wykryto olbrzymich nieprawidtowosci.
Zostal usuniety z funkcji i skazany za oszustwa oraz matactwo. W wyniku
$mierci wyrok nie zostat wykonany;

3 U.S. Department of Justice, Largest Health Care Fraud Case in U.S. History Settled; Press
Release, June 26, 2003.
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e Nick Leeson, przedsigbiorca angielski, ktérego nickontrolowane spekulacje
spowodowaty upadek Barings Bank;

o Richard Fuld, dyrektor generalny Lehman Brothers, zastynat z ukrywania
toksycznych aktywow banku na ponad 50 mld dolaréw;

o James Paul Lewis Jr., prowadzit jedng z najwickszych (311 mln dolaréw)
i najdluzej dziatajacych piramid finansowych (20 lat) w historii USA;

o Bemard Madoff, tworca systemu Ponziego o wartosci okoto 65 mld dolaréw
— najwieksze oszustwo inwestycyjne, jakie mozna przypisac jednej osobie;

e Colleen McCabe, brytyjska pani dyrektor, ktora ukradta p6t miliona fun-
tow ze swojej szkoty;

e Barry Minkow i the ZZZZ Best oszustwo;

e Michael Monus, zatozyciel Phar-Mor, ktory ostatecznie oszukat inwesto-
row na ponad 1 mld dolarow;

o Thomas Petters, byly prezes i dyrektor generalny Petters Group Worldwide.
Petters zrezygnowat ze stanowiska CEO 29 wrze$nia 2008 r. w wyniku
prowadzonego postgpowania karnego. Przy pomocy Petters Group World-
wide zbudowat schemat Ponziego, ktérego straty wyniosty 3,65 mld dola-
row, 1 zostal skazany na 50 lat wig¢zienia;

e Charles Ponzi, tworca piramidy Ponziego;

o John Rigas, przedsi¢biorca telewizji kablowej, wspotzatozyciel Adelphia
Communications Corporation i wiasciciel druzyny hokejowej Buftalo
Sabres. Oszukat inwestoréw na ponad 2 mld dolaréw i zostal skazany na
12 lat wigzienia;

e Scott W. Rothstein, prawnik z Florydy, ktory za pomocg piramidy Ponziego
zdefraudowat ponad 1 mld dolarow.

2.3. Piramida finansowa jako najpopularniejsze naduzycie

2.3.1 Historia Charlesa Ponziego — twdrcy piramidy

Charles Ponzi stat si¢ stawny jako kreator jednego z najwickszych i naj-
popularniejszych oszustw finansowych zwanych piramidg Ponziego. Tym okre-
Sleniem obejmuje si¢ dzis kazda piramide¢ finansowa, czyli naduzycie polegajace
na wyplatach dokonywanych inwestorom ze $rodkow uzyskiwanych z wptat
ostatnich uczestnikow piramidy.

Urodzit si¢ we Wtoszech w 1882 roku, podobno w dobrze sytuowanej
rodzinie. Na poczatku podjal pracg na poczcie, ale szybko dostat si¢ na Uniwer-
sytet La Sapienza w Rzymie. 15 listopada 1903 roku przybyt do Bostonu. We-
dlug jego wlasnych stow miat 2,50 dolara w kieszeni, bo reszt¢ pienicdzy prze-
grat w czasie podrozy. ,,Wyladowatem w tym kraju z 2,50 dolarami w gotdwce
i z nadzieja zarobienia 1 mln dolaréw, i ta nadzieja nigdy mnie nie opuscita”,
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powiedzial pozniej*. Szybko nauczyt si¢ angielskiego i przez nastgpnych kilka
lat pracowat jako pomoc kuchenna i kelner.

W 1907 roku Ponzi przeniost si¢ do Montrealu i zostat asystentem kasjera
w nowo otwartym Banco Zarossi, ktory obstugiwal gtéwnie wtoskich imigran-
tow. W krotkim czasie stat sic menedzerem i odkryt, ze bank ma powazne kto-
poty finansowe z powodu nietrafionych kredytow udzielonych na nieruchomosci.
Bank wyptacat odsetki od lokat, ktore byty finansowane nie z przychodow, ale ze
srodkow lokowanych na nowych kontach bankowych. Bank ostatecznie upadt,
a Zarossi uciekt do Meksyku z duzg iloscig zdefraudowanych pieniedzy. Ponzi
czasowo pozostat w Montrealu, pomagat nawet rodzinie Zarossiego, ale caty
czas planowatl powr6t do Standw. Wtedy tez dopuscit si¢ pierwszego powaznego
przestepstwa — wszedt do biura bytego klienta banku Canadian Warehousing
1 wypisal sam czek na 423,58 dolaréw, fatszujac podpis dyrektora firmy. Spedzit
za to trzy lata w wigzieniu St. Vincent-de-Paul w poblizu Montrealu’.

Po uwolnieniu w 1911 roku zdecydowat si¢ wréci¢ do Standéw Zjedno-
czonych, ale zaangazowal si¢ w program przemytu nielegalnych imigrantow
wloskich przez granice. Ztapano go i spedzit znow dwa lata w wigzieniu Atlanta.
Zajmowat si¢ thumaczeniem listow wloskiego gangstera Ignazio ,,Wilk” Lupo.
Tam tez spotkat innego wi¢znia, ktory stat si¢ dla niego prawdziwym wzorcem:
Charlesa W. Morse’a. Morse byt bogatym biznesmenem i spekulantem na Wall
Street, ktory oszukat lekarzy podczas badan i dzigki temu zostal zwolniony
z wigzienia. Wkroétce za nim z wig¢zienia wyszedt tez Ponzi i wrocit do Bostonu.

Przez kilka nastepnych miesigcy zajmowat si¢ réznymi biznesami, w tym
sprzedaza reklam dla duzych firm. Wtedy tez Ponzi otrzymat poczt list od firmy
z Hiszpanii z prosbg o katalog. W $rodku byt zwrotny migedzynarodowy kupon
pocztowy (international reply coupon — IRC) — co$, czego nigdy wczesniej Ponzi
nie widzial. Zajal si¢ tym tematem i znalazt stabosci systemu, ktore pozniej po-
zwolity mu na zarabianie pieni¢dzy. Istota funkcjonowania tego kuponu polegata
na wystaniu go przez korespondenta w jednym kraju do osoby w innym kraju,
ktéra mogta go wymieni¢ na znaczki pocztowe. IRC byly wycenione wedtug
kosztu optaty pocztowej w kraju kupujacego, ale mogty by¢ wymienione na znacz-
ki w celu pokrycia kosztu optaty pocztowej w kraju odbiorcy (gdzie byly wyku-
pywane). Réznica miedzy tymi wartoéciami byta wice potencjalnym zyskiem®.

W wyniku wysokiej inflacji po I wojnie swiatowej koszty oplaty poczto-
wej we Wloszech wyrazone w dolarach byly bardzo niskie, wigc mozna byto
tanio kupi¢ IRC i wymieni¢ je na znaczki pocztowe w USA o wysokich warto-
Sciach, ktére nast¢gpnie mozna byto sprzeda¢. Ponzi twierdzit, ze zysk netto

* In Ponzi We Trust, ,,Smithsonian”, December 1998, http://www.smithsonianmag.com/ people-
places/In-Ponzi-We-Trust.html.

5 http://en.wikipedia.org/wiki/Charles Ponzi.

¢ Ibidem.
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z tych transakcji wynosit ponad 400%. Zrezygnowat z pracy thumacza i urucho-
mit mechanizm. Pozyczyt pienigdze i wystat je do rodziny we Wtoszech z pole-
ceniem, aby nabywata kupony pocztowe i przesytata do niego.

Wkrotce potem Ponzi zatozyt whasng firme Securities Exchange Company
w celu promowania programu. Oferowat klientom 50% zysku w ciagu 45 dni albo
100% zysku w ciggu 90 dni. Ponzi wynajat agentéw i ptacit im wysokie prowi-
zje za kazdego przywiezionego dolara. W lutym 1920 roku miat 5 tys. dolaréw
(okoto 54 tys. dolarow w przeliczeniu wg warunkéw z 2008 r.), w marcu — 30 tys.
dolaréow (328 tys. dolarow wg 2008 r.). Ponzi zaczal $ciggaé pieniadze z calej
Nowej Anglii i New Jersey. W tym czasie inwestorzy otrzymywali imponujace
wskazniki zwrotu, zachegcajac jeszcze innych do inwestowania. W maju 1920
roku jego zysk wynosit 420 tys. dolardw (4,59 min dolarow wg warunkow
z 2008 r.). Ponzi zaczat deponowac pienigdze w matym banku Hanover Trust
Bank of Boston w nadziei, ze uda mu si¢ przejg¢ nad nim kontrolg. I rzeczywi-
Scie tak si¢ stato, gdy ztozyl w depozycie 3 min dolaréw. Do konca lipca 1920
roku zarobit juz miliony. Ludzie zastawiali swoje domy i przynosili mu
oszczednosci catego zycia. Wigkszos$é z nich nie wyptacata jednak swoich zy-
skow, tylko reinwestowata pieniadze. Tak dtugo, jak gotowka byta utrzymywana
w obrocie, dotychczasowi inwestorzy byli sptacani z nowych wkltadow. W rze-
czywistosci stato si¢ to jedynym sposobem regulowania wyptat, gdyz schemat
nie wypracowywat juz tak wysokich zyskéw. Mimo wszystko Ponzi zyt bardzo
luksusowo w rezydencji Lexington w stanie Massachusetts’.

Wysokie stopy zwrotu uzyskiwane przez Ponziego wzbudzity wkrétce
podejrzenia. Gdy pewien dziennikarz zasugerowatl, ze nie jest mozliwe wypra-
cowywanie tak wysokich zyskow w legalny sposdb, Ponzi pozwat go i wygrat
500 tys. dolarow odszkodowania. Takie zakonczenie sprawy pozwolito mu na
jaki$ czas dalej dziata¢. Jednak nadal dochodzito do pewnych sygnatow, ktore
mogly wskazywaé na jego ewentualne bankructwo. Wkrotce jeden ze sprzedaw-
co6w mebli — Joseph Daniels — pozwat Ponziego, gdyz ten nie uregulowat ptatno-
$ci za zamowione meble. Pozew nie powidd! si¢, ale ludzie zaczeli si¢ zastana-
wiac, jak w tak krétkim okresie Ponzi mogt sta¢ si¢ milionerem. Cz¢$¢ inwesto-
réw postanowita wycofa¢ swe wktady, Ponzi wyptacit im nalezne pienigdze,
wigc reszta si¢ uspokoita. 24 lipca 1920 r. w Boston Post ukazal si¢ pochlebny
artykut o inwestycjach Ponziego. W tych czasach zarabial on juz 250 tys. dola-
row dziennie. W artykule sugerowano, ze Ponzi zwraca faktycznie 50% inwe-
stycji po uptywie zaledwie 45 dni. Ponizej tego artykutu byta za$ reklama banku
mowigca, ze obecna stopa zwrotu wynosi 5% rocznie. Nastepnego dnia tysigce
bostonczykéw przyszto do Ponziego, by powierzyé mu swoje pieniadze®.

" In Ponzi We Trust, ,,Smithsonian” December 1998, http://www.smithsonianmag.com/people-
places/In-Ponzi-We-Trust.html.
¥ Ibidem.
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Jednakze publicysci z Boston Post byli nadal podejrzliwi i zatrudnili
reporterow S$ledczych, by sprawdzili Ponziego. 26 lipca Post rozpoczat seri¢
artykutow, ktore stawialy trudne pytania dotyczace funkcjonowania systemu
finansowego Ponziego. Wydawca skontaktowat si¢ z analitykiem finansowym
Clarence’em Barronem w celu zbadania mechanizmu. Barron zaobserwowat, ze
Ponzi oferuje inwestorom niesamowite zyski, ale sam nie zainwestowat w swoja
firm¢ zadnych pienigdzy. Analityk zauwazyl tez, ze na pokrycie inwestycji
podejmowanych przez Securities Exchange Company spétka musiataby miec
w obiegu okoto 160 min kupondéw pocztowych. W rzeczywistosci byto ich jed-
nak tylko 27 tys. Rowniez Urzad Pocztowy Standéw Zjednoczonych nie potwier-
dzil, aby te kupony byly wykupywane w tak duzych ilosciach. Marza zysku
brutto na kupnie i sprzedazy kazdego IRC byta olbrzymia, ale koszty state zwig-
zane z obrotem kuponami o niskiej wartosci oraz sprzedawanych pojedynczo
przekraczaty zysk brutto. Cykl artykulow wywotat panike i spowodowat szturm
na biuro Ponziego. Musiat on wyptacié¢ okoto 2 mln dolaréw w ciagu trzech dni’.

Sprawa zainteresowata si¢ wowczas prokuratura okregu Massachusetts.
Powotano audytora do zweryfikowania ksigg Ponziego. Okazato sie, Ze jego system
ksiegowosci ograniczat si¢ gtownie do indeksu kartek z imionami inwestorow,
a zadluzenie firmy wynosi minimum 7 mln dolarow. 11 sierpnia nastgpito osta-
teczne zatamanie, gdyz Post opublikowatl na pierwszej stronie artykut o fatszer-
stwie Ponziego w Montrealu i jego zwigzku z upadkiem Banco Zarossi. W 1921
roku otrzymat Nagrode Pulitzera za rol¢ w wykryciu oszustwa.

Wedhug dwoch federalnych aktow oskarzenia Ponziemu przedstawiono
86 zarzutdow o naduzycia zwigzane z kuponami pocztowymi. Za namowg zony
1 listopada 1920 roku przyznat si¢ czesciowo do winy. Zostal skazany na pigc lat
w wigzieniu federalnym. Nastepnie zwolniono go po trzech i po6t roku i niemal
natychmiast przedstawiono mu kolejne 22 zarzuty. Ostatecznie Ponzi zostat
uznany za winnego i skazany na dodatkowe siedem do dziewigciu lat wiczienia.
Okazato si¢ réwniez, ze mimo dtugotrwatego pobytu w USA (od 1903 roku) nie
udato mu si¢ uzyska¢ obywatelstwa. Urzednicy rozpoczeli wigc starania o jego
deportacje. Po dlugich procedurach zostal w koncu zwolniony za kaucja.
W 1925 roku dopuscit si¢ kolejnego przestepstwa na Florydzie. Zatozyt Charpon
Land Syndicate, oferowal inwestorom mate obszary ziemi (niecktére pod woda)
i obiecywatl zyski w wysokosci 200% w ciggu 60 dni. Ponzi zostat oskarzony
w lutym 1926 roku i skazany na rok wig¢zienia, ale po odwotaniu zostal zwolnio-
ny. Nastepnie probowat uciec ze Standéw jako cztonek zalogi whoskiego statku
handlowego. Ostatecznie ztapano go w Nowym Orleanie i wyslano do Massa-
chusetts w celu odbycia siedmioletniej kary wiczienia'’.

° P. Luty, Stynne piramidy finansowe, ,,Forbes” 2.08.2012.
10M. Zuckoff, Ponzi's Scheme: The True Story of a Financial Legend, Random House, New
York 2005.
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W miegdzyczasie trwalo intensywne $ledztwo majace na celu ustalenie
ostatecznej kwoty zdefraudowanej przez Ponziego. Nie udato sie to nigdy. Sled-
czy stwierdzili tylko, ze byly to z pewnoscia miliony dolarow. Ponzi zostat
zwolniony z wi¢zienia w 1934 roku i automatycznie wydano mu nakaz deporto-
wania do Wtoch. Poprosit o petne utaskawienie gubernatora, ale zostato to od-
rzucone. We Wtoszech Ponzi probowat réznych zajgc, ale nic nie okazato si¢ juz
tak optacalne. Pracowal nawet w Brazylii jako agent wloskich linii lotniczych.
W tym czasie takze napisal autobiografi¢. Ostatnie lata zycia spedzit w ubod-
stwie, zyjac z pracy thumacza. Zmart w szpitalu w Rio de Janeiro 18 stycznia
1949 roku'".

2.3.2. Lista piramid Ponziego®

WIEK XIX

o Jeszcze przed Ponzim, w 1899 roku William ,,520%” Miller rozpoczat
dziatalno$¢ na Brooklynie w Nowym Jorku. Oferowat 10% zysku tygo-
dniowo i stosowal mechanizm podobny do piramidy Ponziego dzigki re-
inwestowaniu odsetek zarobionych przez klientow. Oszukat kupujacych
na 1 mln dolaréw i zostat skazany na kar¢ wigzienia do 10 lat. Po utaska-
wieniu otworzyt sklep spozywczy na Long Island. Podczas dochodzenia
trwajacego w sprawie Charlesa Ponziego Miller opowiadat o swoich me-
chanizmach i uznano je za bardzo podobne. Schemat zostat jednak okre-
$lony nazwiskiem Ponziego.

WIEK XX
Lata 30.

e Ivar Kreuger, szwedzki biznesmen, znany jako ,,krdl zapatek”, zbudowat
piramid¢ finansowa w oparciu o rzekomo fantastyczng rentownos¢ i eks-
pansje jego monopolu zapatkowego. System szybko upadl — w 1930 roku
— a Kreuger si¢ zastrzelit.

Lata 80.

o W latach 1970-1984 w Portugalii kobieta znana jako Dona Branca zbu-
dowatla system, ktdry mial wyplaca¢ 10% miesigcznych odsetek. W 1988
roku zostala skazana na 10 lat wigzienia. Udowodniono jej, ze zarobita
prawie 120 mln dolardw.

e W styczniu 1984 roku Adriaan Nieuwoudt uruchomit system finansowy
oparty na kosmetykach. Klienci systemu kupowali rzekomo biologiczng
substancj¢ zwang aktywatorem, ktéra miata by¢ uzywana do produkcji

" Ibidem.
12 http://en.wikipedia.org/wiki/List_of Ponzi_schemes.
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kosmetyku. Inne mechanizmy wykorzystywane przez Nieuwoudta doty-
czyly inwestycji w osrodek wypoczynkowy lub zbierania niepotrzebnych
starych znaczkéw pocztowych.

e W piramidzie zbudowanej przez menedzeréw z dwoch firm: Diamond
Mortgage Company i A.J., wzicto udziat okoto 1600 inwestoréw, ktdrzy
stracili okoto 50 min dolaréw. Sad Apelacyjny w Michigan uznat jg za
»najwigkszg piramid¢ Ponziego w historii kraju”. Byta ona rowniez bez-
posrednia przyczyna uchwalenia w 1987 roku The Mortgage Brokers,
Lenders and Servicers Act.

e W latach 80. w San Diego w Kalifornii dziatata rowniez firma J. David
& Company, ktorej whascicielem byt J. David Dominelli. Zbudowat me-
chanizm oparty na obrocie walutg i towarem. Pozyskat 200 min dolarow,
a zwroécit inwestorom jedynie 120 mln, zostawiajac strate netto w kwocie
80 min dolarow. Oszustwo dotkngto najbardziej prominentnych biznes-
menow 1 politykéw z San Diego i okolic. Po upadku systemu J. David
uciekt na Karaiby, ale wrocit i przyznal si¢ do winy. Otrzymal wyrok
20 lat wigzienia federalnego.

e W okresie 1978-1983 Ron Rewald prowadzit przedsicbiorstwo inwesty-
cyjne na Hawajach. Firma oglosita bankructwo w 1983 roku i ujawniono,
ze stosowano w nim schemat Ponziego. Oszukano ponad 400 inwestorow
na okoto 22 mln dolaréow. Rewald twierdzit, ze firma prowadzita wspot-
pracg ze stuzbami wywiadowczymi USA.

Lata 90.

e Rosyjska spotka MMM stworzyta piramide, ktéra okazala si¢ jedng z naj-
wigkszych w historii gospodarczej swiata. Liczba poszkodowanych wy-
niosta az 40 mln ludzi, ktérzy tacznie stracili prawie 10 mld dolarow.
Podmiot oferowat stopeg zwrotu w wysokosci 1000%.

e W Rumunii w latach 1991-1994 spotka Caritas, ktorej wiascicielem byt
Ioan Stoica, proponowata klientom o$miokrotny zwrot pieni¢gdzy zainwe-
stowanych na okres 6 miesigcy. Oferta przyciagneta okoto 400 tys. ludzi
z catego kraju, ktérzy zainwestowali tacznie 1257 mld lei (okoto 1 mld
dolaréw). Ostatecznie spotka zbankrutowata 14 sierpnia 1994 r., a jej diug
wynidst 450 mld dolaréw. loan Stoica zostat skazany w 1995 roku w su-
mie na siedem lat wi¢zienia za oszustwo, ale odwotat si¢ i wyrok zostat
skrocony do pottora roku.

e Pod koniec 1994 roku w Szwajcarii upadt European Kings Club ze stratami
wynoszacymi okoto 1,1 mld dolaréw. Oszacowano, ze w dwdch kanto-
nach szwajcarskich okoto 1/10 dorostych zainwestowata w EKC. Mecha-
nizm polegat na kupowaniu ,listéw” wycenionych na 1400 frankéw
szwajcarskich, dzigki ktérym nabywca mial p6zniej prawo do otrzymania
12-miesi¢cznych ptatnosci w wysokosci 200 frankow.
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e Na poczatku 1996 roku amerykanska SEC ztozyta powddztwo cywilne prze-
ciwko Bennett Funding Group, jej dyrektorowi finansowemu Patrickowi
R. Bennettowi i spotkom powigzanym w zwiazku z ogromng piramidag fi-
nansowa. Spotki zdefraudowaty setki milionow dolaréw, wykorzystujac
gléwnie mechanizmy zwigzane z umowami leasingowymi i wekslami.

e Od 1993 do 1997 roku Kosciét o nazwie Greater Ministries International
w Tampie na Florydzie na czele z Geraldem Payne’em oszukal ponad
18 tys. ludzi na 500 min dolaréow. Payne i reszta starszyzny Kosciota
obiecywata jego cztonkom zwrot wktadéow w dwukrotnej wysokosci, po-
wolujac si¢ przy tym na Biblig. Jednak prawie wszystkie pienigdze zostaty
stracone lub ukryte. Przywddcy Kosciota otrzymali wyroki wigzienia od
13 do 27 lat.

e W potowie lat 90. w Albanii miata miejsce liberalizacja gospodarki ryn-
kowej po wielu latach funkcjonowania gospodarki centralnie sterowanej,
wzmocnionej dodatkowo silnym kultem komunistycznego przywddcy
Envera Hodzy. Prymitywny system finansowy zostat zdominowany przez
piramidy finansowe i urzednikéw panstwowych milczaco zatwierdzajacych
te mechanizmy. Zainwestowato w nie okoto 2/3 spoteczenstwa. W 1997
roku okazato si¢, ze Albanczycy stracili okoto 1,2 mld dolarow. Doszto do
silnych protestow, w wyniku ktérych rzad zostat obalony. W trakcie ana-
liz Migdzynarodowy Fundusz Walutowy uznat oficjalnie, ze wigkszosc¢
stosowanych wowczas narzedzi finansowych nosita znamiona piramid.

e W roku 1997 biznesmen Kenny Kunene z Republiki Potudniowej Afryki
zostat skazany na sze$¢ lat wigzienia za prowadzenie piramidy z ponad
2000 inwestorow.

e W 1998 roku doszto tez do glosnego skandalu w Delhi (Indie), gdzie
upadt Hoffland Finance. Podmiot zostat zawieszony przez SEBI i zakaza-
no mu dalszego zarzadzania portfelami inwestycyjnymi. Opierat swe dzia-
fania na naduzyciu zwanym Invest Card, w ramach ktorego oferowat zysk
w wysokosci 27% rocznie.

WIEK XXI

Lata 2000-2004

e Schemat Ponziego zostat réwniez opracowany w 2000 roku przez pastora
scjentologdw Reeda Slatkina. Oszustwo wyszto na jaw, gdy SEC spraw-
dzita, ze nie ma on uprawnien licencjonowanego doradcy inwestycyjnego.
Slatkin zebral okoto 600 mln dolaréw od ponad 500 zamoznych inwesto-
row, w tym gtéwnie celebrytow z Hollywood.

e W 2001 roku ludnos¢ Haiti padla ofiara intrygantéw, ktorzy oferowali
stopy zwrotu do 15%. Jak si¢ pdzniej okazalo, dziatania te byty tez czgsciowo
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wspierane przez rzad i staty si¢ niezwykle popularne w catym kraju. Oficjal-
nie reklamowano je w srodkach masowego przekazu. Straty inwestorow
zostaly oszacowane na poziomie ponad 240 min dolaréw.

e The Brothers byto kolejna duza operacja inwestycyjng funkcjonujaca
w formie piramidy, ktora zostata wykryta na Kostaryce. Zatozyto ja pod
koniec lat 80. dwdch braci: Luis Enrique i Osvaldo Villalobos, i trwata
az do 2002 roku. Sledczy ustalili, ze naduzycie wyniosto co najmniej
400 mln dolarow. Wickszo$¢ klientdw stanowili amerykanscy i kanadyj-
scy emeryci.

e W 2003 SEC zlikwidowata system o wartosci 1 mld dolaréw funkcjonujacy
pod nazwa Mutual Benefits Company na Florydzie. System zostat stworzo-
ny przez Petera Lombardiego i dotyczyt okoto 28 tys. inwestorow. Lom-
bardi obecnie odsiaduje kare 20 lat wigzienia.

e W 2004 roku SEC ukarata grzywna w wysokosci 6,9 mln dolaréw Ray-
monda Jamesa za brak nadzoru nad bylym maklerem Dennisem Herulg.
Herula zostat oskarzony o stworzenie systemu Ponziego, ktory dotyczyt oko-
1o 44,5 min dolaréw wiozonych przez inwestorow w latach 1999—2000. Sam
zebrat okoto 16,5 min dolarow, z ktdrych wigkszosé trafita pézniej na konto
inwestycyjne jego zony. Zostat aresztowany na Bermudach i przyznat si¢ do
winy.

Lata 2005-2010

e W lutym 2005 roku Moshe Leichner i jego syn Zvi Leichner zostali ska-
zani na 20 lat w wie¢zieniu federalnym za prowadzenie piramidy poprzez
firmg¢ Midland Euro.Oszukali setki inwestorow na wiecej niz 95 mln dola-
row, w tym Dean Tanella z Gunn Allen Financial i Safe Harbor Capital
Management, ktore stracity okoto 40 mln dolaréw swoich klientow.

e W maju 2006 r. James Paul Lewis Jr. zostat skazany na 30 lat wigzienia za
prowadzenie piramidy w wysokosci 311 min dolaréw przez ponad 20 lat.
Dziatat pod nazwa Financial Advisory Consultants z Lake Forest w Kali-
fornii.

o W pazdzierniku 2006 r. w Malezji grupa prominentnych osdb zatozyta pi-
ramide¢ znang jako Swiss Cash lub Swiss Mutual Fund. Oferowali stope
zwrotu w wysokosci 300% w ciagu 15 miesigcy.

e Rowniez w pazdzierniku 2006 roku Gregory Nathan, ktory zarzadzat fun-
duszami w Sydney, zostat aresztowany m.in. za wykorzystywanie piramid
finansowych. W kregu oszukanych znalezli si¢ jego matka, dziewczyna,
wspotlokatorzy. Nathan twierdzit, ze jego fundusz dysponuje 22 min dola-
row, kiedy naprawde w tym czasie mial nie wigcej niz 4,9 min dolarow.
W latach 2001-2006 setki inwestorow stracito w tym funduszu okoto
8,8 min dolarow. Nathan zostat skazany na siedem lat wi¢zienia.
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27 czerwca 2007 r. Lou Pearlman zostat oskarzony o kilka rodzajow nad-
uzy¢, ktére okazaty si¢ jednymi z najwigkszych i najdtuzej dziatajacych
w USA piramidami finansowymi. Jego program trwat ponad 20 lat. Osta-
tecznie taczna kwota strat wynosita okoto 500 min dolaréw.

17 sierpnia 2007 roku Krajowe Biuro Sledcze na Filipinach wytoczyto
sprawe przeciwko 27 osobom z Franc Swiss Investment, ktorzy prowadzi-
li piramid¢ w internecie. Podmiot oszukat okoto 41 inwestorow na taczng
kwote okoto 50 min dolarow.

Kolejna 1 najwigksza piramida finansowg funkcjonujaca na Filipinach byt
system zbudowany przez Performance Investments Products Corp (PIPC).
Zostal wykryty w czerwcu 2008 roku, dotyczyt okoto 21 tys. poszkodo-
wanych, a straty wyniosty 150 mln dolarow.

1 sierpnia 2008 roku SEC zamkngta dzialalnos¢ The WexTrust Invest-
ment, ktorego zatozycielami byli Joseph Shereshevsky i Steven Byers, pod
zarzutem prowadzenia piramidy Ponziego. W nielegalny sposob obracali
oni okoto 100 mln dolaréw pochodzacymi od inwestoréw wywodzgcych
si¢ gldéwnie z prawostawnej spotecznosci zydowskie;j.

Tom Petters z Minnesoty zostat oskarzony 1 grudnia 2008 r. o zbudowa-
nie piramidy finansowej w wysokosci 3,65 mld dolaréw, ktora trwata po-
nad 13 lat. W ramach tej inwestycji dokonywat tez wielu innych prze-
stepstw, w tym prania brudnych pieni¢dzy. Ostatecznie zostat skazany na
50 lat wigzienia.

15 wrzesnia 2008 roku SEC oskarzyt Roberta T. Harveya o zbudowanie
piramidy finansowej o wartosci 52,7 mln dolaréw. Harvey w niewtasciwy
sposob wykorzystat co najmniej 2 min dolaréw pochodzacych z Harvest
Income Funds, gtéwnie w celu finansowania prywatnych wydatkow. Wy-
ptacit sobie réwniez okoto 2,3 min dolaréw jako wynagrodzenie za ustugi
zarzadzania. Obecnie dziata na rynku naftowym i gazowym.

10 grudnia 2008 roku Bernard Madoff przyznat swoim synom, ze jego
inwestycje sa ,jednym wielkim ktamstwem”. Nast¢pnego dnia zostat aresz-
towany i oskarzony o naduzycia — zbudowat najwigksza piramide finan-
sowa wszechczasow. Straty oszacowano na 65 mld dolarow. 29 czerwca
2009 roku Madoff zostal skazany na 150 lat wi¢zienia.

SEC 9 stycznia 2009 roku oskarzyta tez Josepha S. Forte o oszustwo Pon-
ziego na kwot¢ 50 min dolarow, oszukat ponad 80 inwestorow w latach
1995-2009. Dokumenty wskazaty, ze Forte na wlasne potrzeby wydat po-
nad 28 mln dolaréw pochodzacych od inwestoréw.

W Wielkiej Brytanii 16 stycznia 2009 roku Serious Fraud Office wykryt
oszustwo na nieruchomosciach prowadzone przez spotke Practical Property
Portfolio. Laczna kwota naduzycia wyniosta okoto 80 min funtow. Doty-
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czyto ono co najmniej 1750 inwestorow, z ktorych kazdy wniost wkiad do
spotki w zamian za obietnice domu w pétnocno-wschodniej Anglii. Wszy-
scy dyrektorzy korporacji przyznali si¢ do winy.

e 26 stycznia 2009 roku Nick Cosmo, zatozyciel Agape World, poddat si¢
wladzom federalnym w zwiazku z podejrzeniem zbudowania piramidy
o wartosci 380 min dolardw. Wczesniej byt juz skazany za oszustwa
w 1999 roku. W proceder byt tez podobno wtaczony Bank of America,
przeciwko ktoremu réwniez ztozono pozew sadowy. Stwierdzono w nim,
ze bank swiadomie wspieral i wzmacniat system zbudowany przez oskar-
zonego.

e 9 lutego 2009 roku City of London Police Economic Crime Department
aresztowal Terry’ego Freemana, dyrektora GFX Capital Markets Ltd,
w zwigzku z piramida Ponziego wynoszacg ponad 40 min funtow.

e Zkolei wtadze USA 17 lutego 2009 roku oskarzyty Stanford International
Bank oraz jego wiasciciela Allena Stanforda o masowe oszustwo. Majatek
banku zostal zamrozony, poniewaz wykryto stosowanie piramidy finan-
sowej w przypadku depozytéw o tacznej wartosci ponad 8 mld dolardéw.
Allen Stanford zostat aresztowany 14 czerwca 2009 roku i skazany na 110 lat
wigzienia.

e 25 lutego 2009 roku SEC postawita zarzut Jamesowi Nicholsonowi rze-
komego ,,0szukania setek inwestorow na miliony dolarow”.

o Piramid¢ finansowg zbudowala tez 67-letnia Joanne Schneider. 13 marca
2009 roku zostata skazana na 3 lata wiezienia. System kosztowal inwesto-
réw okoto 60 min dolarow.

e SEC pozwata tez 13 marca 2009 roku Briana Smarta za zorganizowanie
piramidy o wartosci 1,7 mln dolaréw, w ktorej ucierpieli gldwnie starsi
ludzie. 6 czerwca 2011 roku sad orzekt jednak, ze Brian Smart jest odpo-
wiedzialny za straty w wysokosci 2 mln dolaréw, i zostat ukarany grzyw-
ng w wysokosci ponad 4 min dolaréw.

e Z kolei Donald Anthony Walker Young, znany jako Tony Young lub Wal-
ker Young, réwniez zbudowat piramid¢ Ponziego przy pomocy spotki
partnerskiej o nazwie Acorn II LP. Zalozyt ja w roku 2001 w celu inwe-
stowania w spotki gietdowe. SEC udowodnita, ze oszustwo rozpoczeto sic
w potowie 2005 roku. Zostal oskarzony 1 kwietnia 2010 roku i skazany
w maju 2011 roku na ponad 17 lat wi¢zienia.

e 2 czerwca 2009 roku postawiono Jasonowi Trevorowi Brooksowi 24 za-
rzuty naduzy¢ finansowych. Stwierdzono, ze od czerwca 2005 roku do
lutego 2008 roku zebrat okoto 10 min dolaréw od inwestorow i znaczng
ich czgé¢ przeznaczyl na wydatki osobiste. Brooks zatozy! firm¢ Genius
Inc. i twierdzit, ze ma podpisane umowy dystrybucyjne z japoniskg firma,
pozwalajace sprzedawa¢ mu z duzym zyskiem urzadzenia elektroniczne.
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27 kwietnia 2010 roku przyznat si¢ czg¢sciowo do winy, dostal wyrok
32 lat wigzienia i kare¢ grzywny w kwocie 5,1 min dolaréw.

1 grudnia 2009 roku okazato si¢, ze Scott W. Rothstein, dziatajacy w fir-
mie prawniczej Rothstein Rosenfeldt Adler, rowniez zbudowal ogromnag
piramid¢ Ponziego warta 1,4 mld dolaréw. Finansowat z niej nawet swa
dziatalnosci filantropijna. Dostat 50 lat wig¢zienia, mimo Zze prokuratura
wnosila o 40 lat.

Na poczatku 2010 roku ujawniono, ze Tzvi Erez z Toronto wyhudzit od
76 wierzycieli taczng kwote w granicach 27 min dolaréw. Dziatat w bran-
zy drukarskiej pod nazwa E Graphix. Ostatecznie nie zostat skazany ze
wzgledu na opieszatos¢ sadu.

20 maja 2010 roku SEC ztozyta pozew przeciw Edwardowi A. Allenowi
i Davidowi L. Olsonowi, dwoém bylym brokerom World Financial Gro-
up/World Group Securities. W okresie wrzesien 2005—grudzien 2008 zbu-
dowali piramide Ponziego warta 14,8 min dolaréw, ktora opierata sic
gldwnie na sprzedazy weksli wlasnych.

Lata 2011-2014

29 sierpnia 2011 roku James Davis Risher przyznat si¢ do winy i wskazat,
ze w latach 2007-2010 dziatat w ramach piramidy finansowej wynoszacej
okoto 21 min dolaréw, ktorej oferta byta skierowana gtownie do osob
starszych i niewyszukanych inwestordw. Jego ofiary pochodzity z osmiu
stanow USA i Kanady.

17 sierpnia 2012 roku SEC rozpoczgta sledztwo przeciwko Paulowi Burk-
sowi 1 jego firmie Zeek Rewardsz siedzibag w Karolinie Potnocnej. Burks
obiecywal inwestorom odsetki w wysokosci 1,5% dziennie. Lacznie w sys-
temie dziatalo az 1 min os6b. Burks zaptacit SEC kar¢ w wysokosci 4 min
dolarow i zgodzit si¢ na wspotprace.

Szczegblnym oszustem okazat sie¢ Trendon T. Shavers, ktéry zatozyt Bitcoin
Savings and Trust BTCST. Swdj system opart o internetowg walute na-
zywang bitcoinami. Oszukat inwestordw na okoto 700 tys. bitcoinéw, co
stanowi rownowartos¢ okoto 500 mln dolarow.

5 wrzesnia 2012 roku aresztowano M.S. Guru, ktéry oszukiwat na kon-
traktach dotyczacych hodowli strusiow. W sumie poszkodowanych byto
ponad 12 tys. inwestorow, a kwota naduzycia wyniosta ponad 28 min do-
laréw.

W pazdzierniku 2012 roku rozpoczeto sledztwo w sprawie gigantycznej
afery finansowej w Malezji, w ktora uwiktane byly centralne instytucje
wladzy i banki. Skala tego naduzycia zostata oszacowana na 330 mln do-
larow.
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e W czerwcu 2013 roku ogloszono w Tunezji bankructwo Yosr Developpe-
ment Ltd, ktérego wtascicielem i zatozycielem byt Adel Dridi. Oskarzono
go o pranie pieni¢dzy, nielegalne inwestycje oraz zbudowanie piramidy
Ponziego, w ktdrej oszukat okoto 50 tys. inwestordéw.

e Gregory Loles dostat 26 Iutego 2014 roku wyrok 25 lat wigzienia za zbu-
dowanie piramidy finansowej szacowanej na 25 min dolaréw.

e SEC w czerwcu 2014 roku rozpoczeta sledztwo przeciwko dwom glownym
oszustom: Tomowi Abrahamowi i Kennethowi Grantowi, oraz zawigzanej
przez nich spotce KGTA Petroleum Ltd. W trakcie prowadzonego postg-
powania prawnicy twierdzili, ze panowie ukradli okoto 20 mln dolarow.

e We wrzesniu 2014 roku SEC wytoczyta sprawe przeciwko Nationwide
Automated Systems Inc., spotke powigzano z kolejng piramida finansowa
oszacowang na 123 mln dolarow.

2.3.3. Bernard Madoff — najwieksza piramida finansowa $wiata

Niechlubny rekord najwigkszej piramidy finansowej $wiata zostat ustano-
wiony przez Bernarda L. Madoffa, ktory kierowal funduszem inwestycyjnym dzia-
tajagcym pod nazwa Bernard L. Madoff Investment Securites LLC. Fundusz zostat
zatozony w 1960 roku i szybko stat si¢ jednym z gtéwnych graczy na Wall Street.
Przy tworzeniu funduszu Madoffa wspomagat tes¢, ktéry byt rowniez ksiegowym.
To on udzielit mu na poczatku finansowego wsparcia i reklamowal fundusz wsréd
znajomych. Kariera Madoffa nabrata jednak zdecydowanego tempa, kiedy zaczat
stosowa¢ nowoczesne technologie informatyczne w obrocie gietdowym. Dzigki
temu stat si¢ jednym z zatozycieli drugiej gieldy nowojorskiej NASDAQ prze-
znaczongj gléwnie dla spotek zajmujacych sie nowymi technologiami.

Bernard L. Madoff Investment Securites LLC stat si¢ potentatem w obro-
cie gietdowym NASDAQ i jednoczesnie szostym co do wielkosci graczem na
Wall Street”. Juz w 1992 roku dzienne obroty zawieranych elektronicznie transakcji
przez jego fundusz wynosity $rednio 740 miln dolardéw, co stanowilo okoto 9%
Tacznych obrotéw gietdowych. Jako pierwszy zaczat rowniez ptaci¢ brokerom
wysokie prowizje za realizacje¢ zlecen klientéw przez jego fundusz, co po-
wszechnie odebrane zostalo jako legalizacja tapdéwek. Ten manewr pozwolit
Madoffowi na kolejne zwigkszenie obrotéw, az do 15% lacznej sumy transakcji
na gietdzie nowojorskiej'*. W 2000 roku fundusz miat wlasny majatek warty
okoto 300 mln (w tym trzy pigtra w luksusowym biurowcu na Wall Street).

13 M.J.de la Merced, Effort Under Way to Sell Madoff Unit, ,,The New York Times”, Decem-
ber 24, 2008.

" L. Harris, Trading and Exchanges: Market Microstructure for Practitioners, Oxford University
Press, New York 2003.



