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Johdanto

Ikkunat maailmaan

amd kirja sai alkunsa varmaankin siitd, kun kuulin tarinan

Sergei Aleinikovista, Goldman Sachs -pankissa tyoskennel-

leestd veniliisestd tietokoneohjelmoijasta, jonka Yhdysval-
tain keskusrikospoliisi FBI piditti kesilld 2009, Aleinikovin jo lih-
dettyi tydpaikastaan, ja jota vastaan liittovaltio sitten nosti syytteen
Goldman Sachsin lihdekoodin varastamisesta. Tuntui omituiselta,
ettd finanssikriisin jilkeen Goldman Sachsin — jolla oli ollut finanssi-
kriisissd hyvin merkittdvi rooli — ainoa minkainlaisesta rikoksesta syy-
tetty tyontekiji oli se, joka oli vienyt jotain Goldman Sachsilta. T4-
tikin kummallisempana pidin sitd, ettd liittovaltion syyttdjit olivat
esittdneet, ettd venildistd ei pitdisi vapauttaa takuita vastaan, koska
jos Goldman Sachsin lihdekoodi joutuisi vairiin kisiin, sitd voitaisiin
kiyttad “markkinoiden epdreiluun manipulointiin”. (Olivatko Gold-
manin kidet sitten oikeat kidet? Jos Goldman Sachs pystyi manipu-
loimaan markkinoita, pystyivitkd muutkin pankit sithen?) Kaikkein
omituisin piirre jutussa oli kuitenkin se, miten vaikeaa tuntui olevan
— niille harvoille, jotka sitd edes yrittivit — selittdd, mitd Aleinikov oli
tehnyt. Enki tarkoita vain, mitd hin oli tehnyt vddrin, vaan mitd hin
oli ylipddnsi tehnyt. Hinen tyotidn. Tavallisesti hinen sanottiin ole-
van "HFT (high frequency trading) -ohjelmoija”, mutta se ei kiynyt se-
lityksestd. HFT- eli ultranopea kaupankiynti oli alan termi, joka oli
vield kesilld 2009 tdysin tuntematon useimmille ihmisille, my6s Wall
Streetilld tydskenteleville. Mitd oli timi "ultranopea kaupankiynti”?
Miksi koodi, joka antoi Goldman Sachsille mahdollisuuden harjoit-
taa sitd, oli niin tirked, ettd kun jonkun tydntekijin havaittiin kopioi-
neen sitd itselleen, Goldman Sachsin oli otettava yhteyttd FBL:hin? Jos
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IKKUNAT MAAILMAAN

koodi oli rahoitusmarkkinoiden kannalta samaan aikaan sekd kasittd-
mittoman kallisarvoinen ettd vaarallinen, miten joku venildinen oh-
jelmoija, joka oli ollut Goldman Sachsin palveluksessa tuskin kahta
vuotta, pystyi saamaan sen kisiinsd?

Jossain vaiheessa ryhdyin etsimiin ihmistd, joka pystyisi antamaan
vastauksia niihin kysymyksiin. Etsintdni vei minut One Liberty Plaza
-pilvenpiirtdjissi sijaitsevaan huoneeseen, josta avautui nikymi World
Trade Centerin tontille. Huoneeseen oli kerddntynyt pienen armeijan
verran jarkyttdvin asiantuntevia ihmisid kaikilta Wall Streetin kulmil-
ta — suurista pankeista, tirkeimmistd porsseistd ja ultranopeaa kaupan-
kdyntid harjoittavista yrityksisti. Monet heistd olivat jittineet hyvin-
palkatut ty6nsi julistaakseen sodan Wall Streetille, mika tarkoitti muun
muassa sité, ettd he kivivit juuri sen saman ongelman kimppuun, jota
luomaan Goldman Sachs oli palkannut tuon veniliisen tietokoneohjel-
moijan. Siind sivussa heistd oli tullut asiantuntijoita niissi kysymyksis-
s, joihin mini etsin vastauksia, sekd useissa muissa kysymyksissi, joi-
ta en edes osannut kysyi. Nimi kysymykset osoittautuivat paljon mie-
lenkiintoisemmiksi kuin olin osannut odottaa.

Alussa en ollut kovin kiinnostunut osakemarkkinoista — vaikka
useimpien ihmisten tavoin nautinkin katsellessani niiden myllerysti.
Kun osakemarkkinat romahtivat lokakuun 19. pdivini 1987, liikuske-
lin One New York Plaza -rakennuksen neljannessikymmenennessi ker-
roksessa silloisen tyonantajani Salomon Brothersin kaupankiyntiosas-
tolla. Se vasta oli mielenkiintoista. Jos koskaan tarvitaan todisteita sil-
le, ettd edes Wall Streetin sisdpiirildisilld ei ole aavistusta siitd, mitd Wall
Streetilld seuraavaksi tapahtuu, tissd niitd oli. Yhdelld hetkelld kaikki
on hyvin, seuraavana koko Yhdysvaltain osakemarkkinoiden arvo las-
ki 22,61 prosenttia, eikd kukaan tiennyt miksi. Romahduksen aikana
jotkut Wall Streetin meklarit vilttelivit asiakkaidensa myyntitoimeksi-
antoja eivitki yksinkertaisesti vastanneet puhelimeensa. Se ei ollut en-
simmdinen kerta, kun Wall Streetin viki toimi hipeillisesti, mutta til-
l4 kertaa viranomaiset reagoivat tapahtuneeseen muuttamalla sidntojd
— helpottamalla tietokoneiden paisyi hoitamaan tyét, jotka aiemmin
olivat olleet epitiydellisten ihmisten hallussa. Vuoden 1987 pérssiro-
mahdus pani liikkeelle aluksi heikon mutta vuosien mittaan yhi voi-
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makkaamman prosessin, jonka pditteeksi tietokoneet korvasivat ihmi-
set kokonaan.

Viimeisten kymmenen vuoden aikana rahoitusmarkkinat ovat muut-
tuneet niin nopeasti, ettei mielikuvamme niist vastaa endi todellisuut-
ta. Veikkaan, ettd useimpien ihmisten mielikuva markkinoista muistut-
taa kuvaa, jonka ihminen olisi saattanut ottaa. Siini televisioruudun
alareunassa juoksee tikkeri ja virikoodattuihin takkeihin pukeutuneet
alfaurokset seisovat porssisalissa karjumassa toisilleen. Tuo kuva on van-
hanaikainen, sen kuvaama maailma on kuollut. Osapuilleen vuoden
2007 jilkeen porssisalien paksuniskaisia, virikooditakkeihin pukeutu-
neita tyyppejd ei ole endi ollut, tai jos on, heilld ei ole endd merkitys-
ti. New Yorkin porssin ja Chicagon lukuisten pérssien kaupankiyn-
tisaleissa tydskentelee yhi joitakin ihmisolentoja, mutta he eivit endd
johda rahoitusmarkkinoita eikd heilld ole pienen piirin tietoa noilta
markkinoilta. Yhdysvaltain osakemarkkinoiden kaupankiynti tapah-
tuu nykyisin mustissa laatikoissa, jotka sijaitsevat tiukasti vartioiduissa
rakennuksissa New Jerseyssi ja Chicagossa. On vaikea sanoa, mité noi-
den mustien laatikoiden sisilld tapahtuu — televisioruudun alareunas-
sa kulkevassa nauhassa nikyy vain mitdttdmin pieni osa osakemarkki-
noiden tapahtumista. Mustien laatikoiden sisiisid tapahtumia koske-
vat julkiset raportit ovat himirid ja epiluotettavia — edes asiantuntija ei
pysty sanomaan, miti laatikoissa tarkkaan ottaen tapahtuu tai milloin
tai miksi tapahtuu. Keskivertosijoittajalla ei luonnollisestikaan ole mi-
tddn toivoa tietdd edes sitd vihdd, mikd hinen tdytyisi tietdid. Hin kir-
jautuu sisidn TD Ameritrade- tai E¥Trade- tai Schwab-tililleen, laittaa
rastin ruutuun jonkin osakkeen kohdalle ja klikkaa ikonia, jossa lukee
”Osta”. Mitd sitten tapahtuu? Sijoittaja saattaa luulla tietdvinsd, mitd
tapahtuu, kun hin on painanut ndppiinti tietokoneensa nippiimistdl-
14, mutta uskokaa pois, hin ei tiedi. Jos tietdisi, hin harkitsisi uudem-
man kerran ennen kuin painaisi.

Maailma takertuu vanhaan mielikuvaansa osakemarkkinoista, kos-
ka se on rauhoittava; koska on hyvin vaikea kuvata sitd, miki sen ti-
lalle on tullut, ja koska ne harvat, jotka kuvaamiseen pystyisivit, eivit
ole lainkaan kiinnostuneita tekemain sitd. Tama kirja koettaa piirtdd
tuota kuvaa. Se rakentuu lukuisista pienemmistd kuvista, jotka esitti-
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vit kriisin jilkeistd Wall Streetid; uudenlaista taloudellista dlykkyytti;
tietokoneita, jotka on ohjelmoitu toimimaan persoonattomasti taval-
la, jolla ohjelmoitsija itse ei koskaan toimisi; ihmisii, jotka tulevat Wall
Streetille mukanaan idea siitd, miki saa paikan toimimaan tietylld ta-
valla, ja jotka sitten tajuavat, ettd se toimiikin aika tavalla toisin kuin
he olivat olettaneet. Yksi niistd ihmisistd — ja vield kanadalainen — on
keskelld tdtd kuvaa jirjestimissi lukuisia pikkukuvia jirkeviksi koko-
naisuudeksi. Hinen halukkuutensa avata ikkuna amerikkalaiseen ra-
hoitusmaailmaan ja niyttid ihmisille, millainen siitd on tullut, him-
mistyttdd minua yha.

Niin himmaistyttid my6s Goldmanin HFT-ohjelmoija, joka pidi-
tettiin Goldmanin lihdekoodin varastamisesta. Kun Sergei Aleinikov
tydskenteli Goldman Sachsilla, hinen tyopdytinsi oli One New York
Plaza -rakennuksen 42. kerroksessa Salomon Brothersin entisen kau-
pankiyntisalin paikalla, kaksi kerrosta ylempini sitd paikkaa, josta
mini olin katsellut osakemarkkinoiden romahdusta. Aleinikov ei ollut
sen innostuneempi kuin minikain jidmain tuohon rakennukseen, ja
kesilld 2009 hin oli lahtenyt etsimidin onneaan muualta. Heindkuun
3. pdivind 2009 hin oli lentokoneessa matkalla Chicagosta Newarkiin
New Jerseyyn autuaan tietiméttdmind siitd, mikd oli hinen paikkan-
sa maailmassa. Hin ei voinut mitenkiin tietdd, mitd hinelle tapahtuisi
koneen laskeuduttua. Toisaalta hinelld ei my6skidn ollut kisitystd sii-
t4, miten korkeaksi panokset olivat kasvaneet siind finanssipelissi, jota
Goldman Sachs oli hinen avullaan pelannut. Nihdikseen panosten
suuruuden hinen olisi outoa kylld tarvinnut vain katsoa lentokoneen
ikkunasta alla levittdytyvid amerikkalaista maisemaa.
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LUKU 1

Piilossa silmien alla

esddn 2009 mennessi linja oli alkanut eld4 omaa elimiinsi ja

kaksituhatta miestd kaivoi ja porasi omalaatuista kotia, jonka

se tarvitsi pysyikseen hengissi. Kaksisataaviisi kahdeksan mie-
hen ryhmii ja valikoitu joukko neuvonantajia ja tarkastajia herisi tuol-
loin joka aamu aikaisin suunnittelemaan, miten rijiytettiisiin reiki jo-
honkin pahaa-aavistamattomaan vuoreen tai tunneli joenuoman alitse
tai kaivettaisiin ura sellaisen maalaistien viereen, jossa ei ollut piennar-
ta — ja kaikki timd ilman ettd koskaan vastattiin kaikkein ilmeisimpidin
kysymykseen: miksi? Linja oli vain puolentoista tuuman levyinen kova
musta muoviputki, jonka oli suunniteltu kitkevin suojiinsa neljisataa
hiuksenohutta valokuitua, mutta se oli jo alkanut tuntua elivilti olen-
nolta, maanalaiselta matelijalta, jolla oli omat tarpeensa ja mielitekon-
sa. Se halusi pesikiytivinsi kulkevan jddripiisesti suoraan, seuraavan
kenties suorinta reittid, miki koskaan oli maahan kaivettu. Sen piti yh-
distdd Chicagon South Sidessa’ sijaitseva tietokonekeskus New Jerseyn
pohjoisosassa sijaitsevaan porssiin. Ja ilmeistd oli, ettd ennen kaikkea
sen piti pysyd salaisuutena.

Tydmiehille kerrottiin vain sen verran kuin heidin oli tarpeen tie-
tdd. He kaivoivat maahan uraa pienini ryhmini erillddn toisistaan, niin
ettd he tiesivit vain paikallisesti, mistd linja tuli ja minne pdin se meni.
Aivan erityisesti heiltd salattiin linjan tarkoitus — jotta he eivit paljas-
taisi sitd muille. "Thmiset kyselivit meiltd koko ajan: ’Onko timi joku
huippusalainen juttu? Onko timai liittovaltion hankkeita? Mini vas-
tasin vain: ’Joo, on’”, kertoi erds tyomies. Tyontekijit eivit ehki tien-

*  Tirkein osa tietokonekeskusta siirrettiin mydhemmin Chicagon ulkopuolelle Auroraan.
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neet, miki linjan tarkoitus oli, mutta he tiesivit, ettd silld oli viholli-
sia. He kaikki osasivat tarkkailla mahdollisia uhkia. Jos he esimerkiksi
nikivit jonkun kaivavan maata linjan ldhist6lld tai huomasivat jonkun
kyselevin siitd erityisen kiinnostuneena, heidin piti raportoida nike-
mistddn vilicedmisti padkonttoriin. Muutoin heidén piti olla mahdol-
lisimman vaiteliaita. Jos heiltd kysyttdisiin, mitd he tekivit, heiddn piti
vastata: “Me vaan lasketaan kuitua maahan.” Se lopetti yleensi keskus-
telun tehokkaasti, mutta vaikkei ndin olisi kiynytkain, asialla ei kiy-
tinnossi ollut merkitystd. Rakennusporukka oli yhtd ymmillaan kuin
kaikki muutkin. Miehet olivat tottuneet kaivamaan uria, jotka yhdisti-
vit kaupunkeja toisiin kaupunkeihin ja ihmisii toisiin ihmisiin. Timi
linja ei yhdistianyt ketddn kehenkdin toiseen. Sikili kuin he kisittivit,
sen ainoa tarkoitus oli kulkea mahdollisimman suoraan, vaikka timin
takia olisi pitdnyt menni kalliosahalla vuoresta ldpi sen sijaan, ettd oli-
si valittu ilmeisempi vaihtoehto ja kierretty vuori. Miksi?

Useimmat tydmiehet eivit koko aikana edes esittineet titd kysymys-
td. Seuraava lamakausi oli jo nikyvissi, ja kaikki olivat vain tyytyviisid,
ettd heilld oli t6itd. Kuten Dan Spivey sanoi: “Ei kukaan tiennyt, mik-
si. Ihmiset alkoivat keksia omia selityksid.”

Spivey oli tyontekijoiden ldhin selitys linjalle tai uralle, jota he sille
kaivoivat. Hin taas oli luonnostaan niukkasanainen, varovainen eteli-
valtiolainen, jolla oli p4dssi enemmain ajatuksia kuin hin vilitti tuoda
julki. Han oli syntynyt ja varttunut Mississippin Jacksonissa, ja silloin
harvoin kun hin avasi suunsa, puhe kuulosti siled kuin hin ei olisi kos-
kaan synnyinseudultaan lahtenytkdan. Hin oli juuri tiyttinyt nelji-
kymmentd mutta oli yhi hoikka kuin teini-ikdinen ja muistutti kas-
voiltaan Walker Evansin valokuvien vuokraviljelij6itd. Tyoskenneltyddn
muutaman epityydyttivin vuoden osakemeklarina Jacksonissa hin oli
lzhtenyt tydpaikastaan, kuten hin itse sanoi, ”tehdikseen jotain riski-
alttiimpaa”. Kavi ilmi, ettd se tarkoitti paikan vuokraamista Chicago
Board Options Exchange -johdannaispérssisti ja arbitraasikaupan te-
kemistd omaan lukuun. Kuten moni muukin Chicagon pérssien kau-
pankivijoistd hin niki, miten paljon rahaa hin voisi tehd3, jos paisisi
treidaamaan samaan aikaan futuureja ja New Yorkissa ja New Jerseys-
sd listattuja yksittiisid osakkeita. Joka pdivd oli tuhansia hetkii, jol-
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loin hinnat olivat epitasapainossa — jolloin futuurin esimerkiksi pystyi
myymiin kalliimmalla kuin miki oli niiden osakkeiden hinta, joista se
koostui. Jotta olisi pystynyt tekemiin voittoa, oli oltava nopea samaan
aikaan molemmilla markkinoilla. "Nopean” mairitelmi oli muuttu-
massa vauhdilla. Aikaisemmin — sanotaan vaikka ennen vuotta 2007 —
nopeudella, jolla vilittdjd pystyi toimimaan, oli ihmisen asettamat ra-
jat. Porssisaleissa tydskentelivit ihmiset, ja jos halusi ostaa tai myydi jo-
tain, piti toimia heidin kauttaan. Vuoteen 2007 tultaessa pérssit olivat
endi l4ja datakeskuksissa sijaitsevia tietokoneita. Niiden kaupankiyn-
tinopeutta eivit enii rajoittaneet ihmiset. Ainoan rajoituksen muodos-
ti se, miten nopeasti elektroninen signaali pystyi kulkemaan Chicagon
ja New Yorkin vilid — tai tarkemmin sanoen sen chicagolaisen datakes-
kuksen, jossa Chicagon raaka-ainepérssi sijaitsi, ja New Jerseyn Carte-
retissa sijaitsevan Nasdaq-porssin vieressd olevan datakeskuksen vilia.
Vuoteen 2008 mennessd Spivey oli tajunnut, ettd ndiden kahden
porssin vililld nykyisin vallitsevan kaupankiyntinopeuden ja teorias-
sa mahdollisen kaupankiyntinopeuden vililld oli suuri ero. Kun lih-
tokohtana oli valon nopeus kuitukaapelissa, kaupankavijin, joka ha-
lusi kdydd kauppaa samaan aikaan molemmissa paikoissa, olisi teo-
riassa pitinyt olla mahdollista lihettdd toimeksiantonsa Chicagosta
New Yorkiin ja takaisin suurin piirtein 12 millisekunnissa eli osapuil-
leen kymmenesosassa siitd ajasta, mikd ihmiseltd kuluu silmien ripayt-
timiseen, jos hidn ripdyttdd niin nopeasti kuin pystyy. (Millisekunti on
yksi tuhannesosasekunti.) Eri teleoperaattorien — esimerkiksi Verizo-
nin, AT&T:n ja Level 3:n — tarjoamat reitit olivat titd hitaampia, ja li-
saksi niiden nopeus vaihteli. Yhteni pdivini niiltd vei 17 millisekuntia
toimeksiannon lihettimiseen molempiin datakeskuksiin, ja seuraava-
na sithen meni 16 millisekuntia. Jotkut kaupankivijit olivat sattumalta
osuneet Verizonin hallussa olevaan reittiin, jolta meni sithen 14,65 mil-
lisekuntia. Kaupankivijit kutsuivat reittid “kultaiseksi reitiksi”, koska
silloin kun sen onnistui saamaan kiytt66nsi, padsi ensimmiisend hyo-
dyntimiin Chicagon hintojen ja New Yorkin hintojen eroavaisuut-
ta. Spiveyn oli vaikea uskoa, ettd teleoperaattorit eivit suostuneet ym-
martdmiin nopeuden uutta kysyntdd. Sen lisiksi, ettd Verizon ei ym-

mirtinyt, ettd se voisi myydi erikoisreittiddn kaupankivijoille suurista
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summista, se ei tuntunut olevan tietoinen edes siiti, etti se omisti jo-
tain erityisen arvokasta. "Piti tehda tilaus useasta linjasta ja toivoa, ettd
sai juuri sen nopean linjan kiyttoonsd”, Spivey kertoo. "He eivit tien-
neet, miki aarre heilld oli hallussaan.” Vield vuonna 2008 suurimmat
teleoperaattorit olivat tietimattomii siitd, ettd finanssimarkkinat olivat
radikaalisti muuttaneet millisekunnin arvoa.

Perehtyessdin asiaan tarkemmin Spivey tajusi miksi. Hin matkusti
Washingtoniin ja hankki kisiinsi kartat Chicagon ja New Yorkin vilil-
14 kulkevista kuitukaapelireiteistd. Ne seurailivat enimmikseen rauta-
teitd ja etenivit suurkaupungista toiseen. New Yorkista ja Chicagosta
lahtiessadn ne kulkivat melko suoraan toisiaan kohti mutta Pennsylva-
niaan tullessaan ne alkoivat aaltoilla ja mutkitella. Spivey tutki Pennsyl-
vanian karttaa ja tajusi ensisijaisen ongelman: Alleghenyvuoret. Ainoa
Alleghenyvuorten lipi kulkeva suora linja oli osavaltiosta toiseen vie-
vi valtatie, ja laki kielsi kuitukaapelin laskemisen osavaltioiden vilisen
valtatien viereen. Muut tiet ja rautatiet mutkittelivat osavaltion halki
sen mukaan, mitd pinnanmuodot sallivat. Spivey 16ysi yksityiskohtai-
semman Pennsylvanian kartan ja piirsi osavaltion halki oman linjansa.
Hin antoi sille nimeksi ”suorin lain sallima reitti”. Kdyttdmalld apu-
na pienid paillystettyjd teitd, hiekkateitd, siltoja ja rautateitd seki toisi-
naan yksityisid pysakointialueita, etupihoja tai maissipeltoja hin pystyi
lyhentimiin teleoperaattorien kiyttimii etdisyyttd yli 160 kilometril-
l4. Se, mistdi myShemmin kehittyi Spiveyn suunnitelma ja sitten hinen
pakkomielteensi, alkoi viattomana ajatuksena: Haluaisin nihdi, miten
paljon nopeampi joku olisi, jos hin tekisi niin.

Vuoden 2008 lopulla, jolloin maailmanlaajuinen finanssijirjestelmi
oli sekasorron kourissa, Spivey matkusti Pennsylvaniaan ja [6ysi raken-
nusinsindérin ajamaan kanssaan koko ihannereittinsi padstd padhin.
Kahtena perikkiisend pdivind he nousivat viideltd aamulla ja ajoivat
seitsemddn asti illalla. "Kun tekee niin, nikee hyvin pienid kaupun-
keja ja hyvin pienii teitd, joiden toisella laidalla on jyrkidnne ja toisel-
la pystysuora kallioseinima.” Idistd linteen kulkevat rautatiet luovi-
vat pohjoisen ja eteldn vilid viistadkseen vuoret, ja niistd oli vain ra-
jallista hy6tyd. "Minua ei miellyttinyt mikdan, mikd ei ollut tiukasti
iti-linsi-suuntainen tai kaartui vihinkian”, Spivey sanoi. Pienet maa-
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laistiet olisivat sopineet paremmin hinen tarkoituksiinsa, mutta ne li-
kistyivit niin tiukasti epdtasaiseen maastoon, ettei kuitukaapelia olisi
pystynyt laskemaan kuin tien alle. "Tie olisi ollut suljettava siksi aikaa,
kun se kaivettaisiin auki kaapelia varten”, hin sanoi.

Spiveyn mukana kulkeva rakennusinsingéri epdili selvisti hinen ole-
van jarjiltddn. Painostettaessa hinkdin ei kuitenkaan kyennyt keksi-
miin syytd, miksi suunnitelma ei olisi ollut vihintdin teoriassa toteu-
tettavissa. Juuri sen Spivey halusi 16ytad: syyn olla toteuttamatta reittia.
”Yritin vain l6ytdd syyn sille, ettei yksikéin teleoperaattori ollut tehnyt
sitd”, hin sanoo. "Ajattelin: vastaan tdytyy tulla jokin este.” Mutta lu-
kuun ottamatta rakennusinsinoorin mielipidettd, ettei kukaan jirjis-
sddn oleva haluaisi leikata tietidn Alleghenyvuorten kovan kiviainek-
sen ldpi, Spivey ei l6ytinyt tillaista syyti.

Siind vaiheessa, Spivey sanoo: "Pdidtin astua rajaviivan yli.” Se raja
erotti optiokauppaa Chicagon porsseissd kiyvit Wall Streetin miehet
ihmisistd, jotka olivat toissd niissd piirikuntien toimistoissa ja liikenne-
ministerion virastoissa, jotka hallinnoivat maankiyttooikeuksia alueil-
la, joiden halki yksityinen kansalainen voisi kaivaa salaisen kaapeliuran.
Spivey etsi vastauksia kysymyksiin: Millaiset sddnnét oli olemassa valo-
kaapelin maahan laskemiselle? Kenen lupa siihen tarvittiin? Raja erot-
ti Wall Streetin miehet myds ihmisistd, jotka osasivat kaivaa kuoppia
ja laskea kuitukaapeleita. Miten kauan sithen menisi? Montako metrid
tunnelia péivissd pystyisi oikeanlaisin laittein varustettu rakennuspo-
rukka louhimaan kallioseinimiin? Minkilaiset laitteet sithen tarvittai-
siin? Mitd se tulisi maksamaan?

Texasin Austinissa eldvd Steve Williams -niminen maanrakennusin-
sindori sai pian odottamattoman puhelinsoiton. Williams muistelee
tapahtumien menneen ndin: "Puhelimessa oli erds ystivini. Hin sa-
noi: ’Yhden vanhan ystivini serkulla on ongelmia, ja hin tarvitsisi vas-
tauksen muutamaan maanrakennuskysymykseen.”” Sitten soitti Spi-
vey itse. "Tdmi tyyppi soittaa minulle”, muistelee Williams, 7ja al-
kaa kyselld tydmaideni suuruudesta ja siitd, minkalaista kuitukaapelia
olen kiyttidnyt ja miten se kannattaisi kaivaa timintyyppiseen maahan
ja tuon joen alitse.” Muutamaa kuukautta myShemmin Spivey soitti
uudelleen — kysyikseen Williamsilta, ottaisiko timi johtaakseen ura-
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kan, jossa kaivettaisiin maahan 8o kilometrin pituudelta kaapelia ja ldh-
detiisiin liikkeelle Clevelandista. "En tiennyt, mihin suostuin”, sanoi
Williams. Spivey ei kertonut hinelle projektista enempai kuin hinen
tarvitsi tietdd sen 80 kilometrin pituisen kaapeliosuuden asentamiseen.
Tilld vilin Spivey oli suostutellut Netscape Communicationsin enti-
sen toimitusjohtajan ja hinen itsensi tapaan Jacksonista lihtoisin ole-
van Jim Barksdalen rahoittamaan kaapeliuran, jonka kaivamisen Spi-
vey arvioi tulevan maksamaan 300 miljoonaa dollaria. Miehet antoivat
yhtiolle nimeksi Spread Networks mutta naamioivat rakentamisen ku-
lissiyhtididen taakse, joilla oli sellaisia mitidnsanomattomia nimid kuin
Northeastern ITS ja Job 8. Jim Barksdalen poika David Barksdale tuli
mukaan toimintaan solmimaan mahdollisimman vihin d4nin ne neli-
sensataa sopimusta, jotka heidin oli tarpeen tehdd pikkukaupunkien
ja piirikuntien kanssa, jotta voisivat kaivaa kaapeliuran niiden halki.
Williams osoittautui sitten linjan maahan upottamisessa niin hyviksi,
ettd Spivey ja Barksdale soittivat ja pyysivit hintd ottamaan johtoon-
sa koko projektin. ”Silloin vasta he ilmoittivat: "Hei, timi kaapeli me-
neekin New Jerseyyn saakka”, Williams sanoi.

Chicagosta lihdettyddn rakennusporukat olivat edenneet nopeasti
Indianan ja Ohion halki. Hyvini pdivini ne pystyivit laskemaan kaa-
pelia maahan 3—4,5 kilometrin matkalle. Pennsylvanian linsiosaan tul-
taessa vastaan tuli kuitenkin kallioperi ja vauhti hidastui, toisinaan vain
muutamaan sataan metriin pdivissi. ”Sitd kutsutaan siniseksi kiveksi”,
sanoo Williams. ”Se on kovaa kalkkikived. Eikd sen lipi pddseminen
ole ihan helppoa.” Williams joutui kiymain yhi uudelleen saman kes-
kustelun pennsylvanialaisten tydporukoiden kanssa. "Mini selitin mie-
hille, ettd meidén piti menni ldpi jostain vuoresta, ja yksi toisensa jil-
keen he vastasivat: "Mutta sehin on ihan hullua.” Ja mini sanoin: "Tie-
didn, ettd se on hullua, mutta niin me nyt vain teemme.’ Ja he kysyivit:
"Miksi?” Ja mini vastasin: ’Kyse on vihin niin kuin teettdjin toivomus-
ten mukaan ridtiloidysti reitistd.”” Mihin tydmiehet eivit sitten voi-
neetkaan endd sanoa juuri muuta kuin: Ai.” Williamsin toinen ongel-
ma oli Spivey, joka oli hinen kimpussaan pienimminkin koukkauksen
takia. Aina silloin tilldin julkinen maankiyttéoikeus loikkasi esimer-

kiksi tien toiselta puolelta toiselle ja kaapelilinjan piti ylittd tie sen ra-

20



PIILOSSA SILMIEN ALLA

joissa. Nami toistuvat tienylitykset drsyttivit Spiveya — Williams teki
tiukkoja mutkia oikealle ja vasemmalle. ”Steve, mind menetin sinun ta-
kiasi sata nanosekuntia”, hin sanoi aina. (Nanosekunti on yksi sekun-
nin miljardisosa.) Ja: "Voisitko edes ylittdd tien viistosti?”

Spivey oli murehtija. Hin ajatteli, ettd kun ihminen ottaa riskeji, vi-
kaan menee yleensd se asia, jota tuo ihminen ei ole tullut ajatelleeksi,
ja niinpd hin yritti ottaa huomioon kaikki ne asiat, joita hin ei olisi ta-
vallisesti ajatellut. Chicagon raaka-ainepdrssi voitaisiin sulkea ja siirtdd
New Jerseyyn. Calumetjoki saattaisi osoittautua mahdottomaksi ylit-
tdd. Jokin yhti6, jolla oli paljon rahaa — suuri Wall Streetin pankki tai
teleoperaattori — saattaisi keksid, mitd Spivey oli tekemissd ja tehdd sen
itse. Viimeinen ndistd huolista — ettd joku kaivoi jo jossain omaa suo-
raa kaapeliuraansa — kalvoi hinti pahasti. Jokainen maanrakennusalan
ihminen, jonka kanssa hin puhui, piti hintd hulluna, ja silti hin oli
varma, ettd Alleghenyvuorilla vilisi ihmisid, joilla oli sama pakkomielle
kuin hinelld. "Kun tajuaa jonkin asian olevan itsestddn selvd”, Spivey
sanoi, “ajattelee heti, ettd tottahan joku muukin on timin tajunnut.”

Spiveyn mieleen ei sen sijaan koskaan tullut, ettd kun kaapelilinja oli-
si valmis, Wall Street ei haluaisi ostaa sitid. Pidinvastoin hin oletti, etti
linjalla nihddisiin uusi kultarynnikks. Tdmd saattoi olla syyni siihen,
ettd Spivey ja hinen tukijansa eivit olleet juuri miettineet, miten kaup-
paisivat linjaansa, ennen kuin tuli sen aika. Asia oli monimutkainen.
Heidin myyminsi hyodyke — nopeus — oli arvokasta vain niin kauan
kuin sitd oli niukasti. He eivit kuitenkaan tienneet, minki asteinen
niukkuus maksimoisi linjan markkina-arvon. Minki arvoisena yksit-
tiinen Yhdysvaltain pérssimarkkinoiden toimija pitiisi sitd, ettd hinelld
olisi nopeusetu kaikkiin muihin toimijoihin verrattuna. Tai minki ar-
voisina 25 toimijaa pitdisi sitd, ettd heilld olisi timd etu muihin mark-
kinoilla toimiviin nihden. Niihin kysymyksiin vastaamista helpottaa,
jos tiedetddn, miten paljon rahaa kaupankivijit voivat tehdd pelkistdin
nopeuden perusteella Yhdysvaltain porssimarkkinoilla ja miten he tark-
kaan ottaen ne rahat ansaitsevat. "Kukaan ei tunne niitd markkinoita”,
Spivey sanoo. "Ne ovat lapinakymattomat.”

Miehet harkitsivat pitavinsi hollantilaisen huutokaupan eli aloitta-
vansa jostain korkeasta lihtdsummasta ja laskevansa hintaa, kunnes lin-
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jan ostaisi jokin yksittdinen Wall Streetin yritys, jolla olisi sitten kaape-
liin yksinoikeus. He eivit uskoneet, ettd mikain yksittdinen pankki tai
hedgerahasto olisi valmis pulittamaan ne miljardit dollarit, joiden ar-
voisena he monopolia pitivit, eivitkd pitineet siitd, miltd sanomaleh-
tien otsikot timin jilkeen viistimittd kuulostaisivat: Barksdale tienaa
miljardeja jittdimilld tavalliset amerikkalaiset sijoittajat rannalle. He
pestasivat avukseen Larry Tabb -nimisen rahoitusalan konsultin. Hin
oli kiinnittinyt Jim Barksdalen huomion kirjoittamallaan artikkelilla,
jonka otsikko kuului: "Millisekunnin arvo”. Tabbin mukaan yksi tapa
hinnoitella kaapelin kiyttooikeus oli selvittdd, miten paljon rahaa voi-
si tehdi spredikaupalla New Yorkin ja Chicagon vililld — yksinkertai-
sesti kiteismarkkinan ja futuurien hintojen erolla. Tabb arvioi, ettd jos
yksittdinen Wall Streetin pankki pystyisi hyodyntimain lukemattomia
pienenpienii eroavaisuuksia saman kohteen Chicagon ja New Yorkin
hintojen vilill3, se tekisi 20 miljardin dollarin tuoton vuodessa. Hin ar-
vioi my®&s, ettd titd 20 miljardia dollaria tavoittelemassa oli 400 yritys-
td. Kaikkien niiden piti pddstd noiden kahden kaupungin viliselle no-
peimmalle linjalle — ja linjalla oli paikka vain kahdellesadalle.
Molemmat arviot osuivat onnellisesti yhteen Spiveyn markkina-
nikemyksen kanssa, ja Spivey otti ilmeisen mielissddn tavakseen sa-
noa: "Meilld on kaksisataa lapiota mutta neljisataa ojankaivajaa.” Mut-
ta miki lapiolle hinnaksi? ”Oli vihdn sama tunne kuin olisi nostanut
kostean sormen ilmaan trendejd arvioidakseen”, sanoo Brennan Carley,
joka oli tehnyt liheistd yhteistyotd useiden ultranopeiden kaupankivi-
joiden kanssa ja jonka Spivey pestasi myymiin kaapeliverkkonsa niil-
le. ’Kykenimme esittimain vain arvauksia.” Luku, johon miehet lo-
pulta péityivit, oli 300 ooo dollaria kuukaudessa, mik oli osapuilleen
kymmenkertaisesti olemassa olevien televiestintiverkkojen hinta. En-
simmiiset kaksisataa porssimarkkinatoimijaa, jotka suostuisivat suorit-
tamaan maksun etukiteen ja allekirjoittamaan viiden vuoden vuokraso-
pimuksen, saisivat pienen alennuksen: he maksaisivat viidestd vuodesta
10,6 miljoonaa dollaria. Kaupankivijoiden, jotka vuokraisivat oikeu-
den kiyttdd Spreadin linjaa, pitdisi mys ostaa ja huoltaa omat signaa-
linvahvistimensa, jotka sijaitsivat kolmessatoista vahvistinkeskuksessa
Spreadin kaapelireitin varrella. Jokainen kahdestasadasta kaupankavi-
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jastd maksaisi osuudestaan kaiken kaikkiaan noin 14 miljoonaa dollaria,
eli yhteensd kaapelista maksettaisiin 2,8 miljardia dollaria.

Vuoden 2010 alkaessa Spread Networks ei ollut vield kertonut ole-
massaolostaan yhdellekiin mahdolliselle asiakkaalle. Vield vuosi sen
jalkeen, kun tydmiehet olivat aloittaneet kaivamisen, kaapeli oli, usko-
matonta kylld, yhi salaisuus. Maksimoidakseen yllitysvaikutuksen ja
minimoidakseen mahdollisuuden, etti joku toinen yrittiisi toistaa sen
mitd he olivat tehneet tai edes ilmoittaisi aikovansa tehdi niin, he padt-
tivit odottaa maaliskuuhun 2010, jolloin olisi kolme kuukautta linjan
valmistumiseen, ennen kuin yrittdisivit myydi sen. Miten heiddn tu-
lisi lahestyi rikkaita ja vaikutusvaltaisia miehid, joiden liiketoiminnal-
ta he olivat viemissi pohjan? ”Yleisend toimintaperiaatteena oli yrittdd
16ytdd niistd firmoista joku ihminen, jonka joku meistd tunsi”, Bren-
nan Carley kertoo. ”Me sanoimme: "Sindhin tunnet minut ja tieddt Jim
Barksdalen. Meilld on yksi juttu, josta haluamme tulla keskustelemaan
kanssasi. Me emme voi kertoa, mistd on kyse, ennen kuin vasta paikan
paalld. Ja ai niin, ennen kuin tulemme, haluamme sinun allekirjoitta-
van salassapitosopimuksen.”

Wall Streetille meno tapahtui juuri tilld tavoin — salavihkaisesti.
”Kaikissa tapaamisissa oli mukana pidjohtajia”, Spivey sanoo. Heidin
tapaamansa michet olivat finanssimarkkinoiden parhaiten palkattuja
ihmisid. Useimpien ensimmiinen reaktio oli suuri epausko. "Thmiset
sanoivat minulle myshemmin ajatelleensa: Ei tule mitdin, mutta pu-
hutaan nyt kuitenkin hinen kanssaan”, Spivey sanoi. Asiakkaiden skep-
tisyyttd ennakoiden Spivey kantoi mukanaan 120 x 180 ¢cm:n suuruista
karttaa. Hin niytti sormellaan kartalta kaapeliuran kulkureitin, ja vie-
14 senkin jilkeen ihmiset vaativat lisitodisteita. Metrin syvyydelle maan
sisian haudattua valokaapelia ei pysty nikemiin, mutta vahvistinkes-
kukset olivat varsin nikyvid 9o neliometrin betonibunkkereita. Valo
vaimenee kulkiessaan, ja mitd vaimeampaa se on, sitdi huonommin se
siirtad dataa. Chicagosta New Jerseyyn lahetettyjd signaaleja oli vahvis-
tettava 80120 kilometrin vilein, ja titd tehtivii hoitaville vahvistimil-
le Spread oli rakentanut reitin varrelle nimi tarkoin vartioidut bunk-
kerit. "Uskon kyll4, ettd te olette rehellisid kavereita”, yksi kaupankavi-
jd sanoi. "En kuitenkaan ole kuullut teistd aikaisemmin. Haluan nihdi
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kuvan siitd paikasta.” Seuraavien kolmen kuukauden ajan Spivey lihet-
ti miehelle joka pdivd kuvan viimeisimmistd rakenteilla olevasta vah-
vistinkeskuksesta todistaakseen hinelle, etti sitd oikeasti rakennettiin.

Epiuskon hilvettyd useimmat Wall Streetin miehisti tunsivat yksin-
kertaisesti suurta kunnioitusta. He kysyivit luonnollisesti silti tavan-
omaiset kysymykset. Miti mind saan vastinecksi maksamastani 14 mil-
joonasta dollarista? (Kaksi lasikuitua, yhden kumpaankin suuntaan.)
Miti tapahtuu, jos traktorikaivuri katkaisee linjan? (Meilld on linjan
tuntumassa ihmisid, jotka pistivit sen takaisin toimintakuntoon kah-
deksassa tunnissa.) Mitd kiytimme vararatkaisuna, jos linjanne kaatuu?
(Sori, sellaista ei ole.) Milloin voitte toimittaa meille viiden tilikauden
tilinpddtostiedot, jotka haluamme nihdd, ennen kuin teemme bisnesti
minkdin yrityksen kanssa? (066... viiden vuoden kuluttua.) Mutta sil-
loinkin, kun ihmiset kysyivit nditd kysymyksid ja arvioivat, miten linja
vastasi heiddn odotuksiaan, he eivit kyenneet kitkemain ihmetystdin.
Spiveyn suosikkitapaaminen oli se, jossa kaupankivijd istui pitkidn ko-
kouspdydin toisessa paissd, kuunteli hintd kasvot peruslukemilla vii-
dentoista minuutin ajan ja hyppisi sitten pystyyn ja huusi: "VITTU,
TAA ON MAHTAVAA!”

Se, miti ei sanottu, oli niissd tapaamisissa usein yhti kiinnostavaa
kuin se, miti sanottiin. Finanssimarkkinat olivat muuttumassa taval-
la, jota edes ammattilaiset eivit kyenneet tdysin ymmirtimain. Kyky
litkkkua inhimillisen nopeuden sijasta tietokoneen nopeudella oli syn-
nyttanyt Wall Streetille uuden kaupankivijiluokan, joka harjoitti ai-
van uudenlaista kaupankiyntii. Ihmiset ja yritykset, joista kukaan ei
ollut aiemmin kuullut, olivat rikastumassa hyvin nopeasti ilman, ettd
heidin tarvitsi selittid, keitd he olivat tai miten he rahansa ansaitsivat.
Nima ihmiset olivat Spread Networksin kohderyhmii. Spivey ei itse
asiassa ollut kiinnostunut urkkimaan heidin kaupankiyntistrategioi-
taan. "Emme halunneet antaa itsestimme sellaista kuvaa, etti olisim-
me tienneet, miten he rahansa tilld tekivit”, hin sanoi. Siispd Spivey
ei kysynyt, eivitkd kaupankivijit vastanneet. Monien suhtautumista-
pa kuitenkin antoi ymmirtad, ettd heidin taloudellinen olemassaolon-
sa perustui sithen, ettd he olivat markkinoiden muita toimijoita no-

peampia — ja ettd se, mitd he tekivit, ei ollut yhti yksinkertaista kuin
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ikivanha kiteismarkkinoiden ja futuurien viliselld hintaerolla pelaami-
nen. Brennan Carleyn sanoin jotkut heistd “myisivit isoditinsd mikro-
sekunnista”. (Mikrosekunti on yksi sekunnin miljoonasosa.) Ei ollut
tarkkaan ottaen selvii, miksi nopeus oli heille niin tirkeid, mutta sen
sijaan oli selvad, ettd he tunsivat timidn uuden, nopeamman linjan uh-
kaavan heitd jollain tavalla. "Joku saattoi sanoa 'Hei, odottakaas het-
ki’”, muistelee Carley. ”’Jos haluamme jatkaa nykyiselld strategiallam-
me, meidin pitdd pddsti mukaan tihin linjaan. Meilld ei ole muuta
mahdollisuutta kuin maksaa pyytiminne hinta. Ja tddltd minun toi-
mistostani lihdettydnne te menette neuvottelemaan kaikkien kilpaili-
joideni kanssa.””

”Kerronpa teille, miten mini heihin reagoin”, sanoo Darren Mul-
holland, yksi Hudson River Trading -nimisen, ultranopeaa kaupan-
kdyntid harjoittavan yrityksen johtohenkil6istd. "Mind sanoin: "Hii-
pykéid toimistostani.” En voinut uskoa, ettd siind vaiheessa kun he tu-
livat tyohuoneeseeni, he aikoivat ottaa linjansa kiytt66n kuukauden
kuluttua. Eivitki he edes tienneet, ketki olisivat heidin asiakkaitaan!
He olivat 16ytineet meidit vain, koska olivat lukeneet meidin arvopa-
periviranomaisille lihettimiamme kirjeen ... Kuka hullu ottaa tuollai-
sia bisnesriskeja?”

Maksamalla 300 0oo dollaria kuukaudessa seki muutaman miljoo-
nan verran etukiteiskustannuksia Wall Streetin ihmiset, jotka siini vai-
heessa ansaitsivat enemmin kuin Wall Streetilld koskaan oli ansaittu,
saisivat oikeuden jatkaa entistd toimintaansa. ”Siini vaiheessa ne yleen-
sd vihidn hermostuivat”, sanoo Carley. Yhden myyntitapaamisen jil-
keen David Barksdale kiintyi Spiveyn puoleen ja sanoi: Nuo ihmiset
vibhaavat meitid. Omituista kyll, Spiveylle nimi vihamieliset tapaami-
set olivat mieleen. "Tuntui hienolta, kun poydin toisella puolella oli
kaksitoista tyyppid, jotka kaikki inhosivat minua sydimensi pohjasta”,
hin sanoi. ”Ainakin tusina ihmisti sanoi, ettd vain nelji tyyppid ostai-
si meiltd osuuden linjasta, mutta he kaikki ostivat sen.” (Hudson River
Tradingkin osti osuuden linjasta.) Brennan Carley sanoi: "Meilld oli ta-
pana sanoa: 'Emme voi ottaa Dania mukaan niihin tapaamisiin, kos-
ka vaikka ihmisilld ei kdytinndssi ole muuta mahdollisuutta, he eivit
halua tehdi bisnesti sellaisten ihmisten kanssa, joille he ovat vihaisia.”
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Rahamaailman pimeimmat nurkat
paivanvaloon

Ryhmia New Yorkin Wall Streetilla tyoskentelevia miehia tajuaa, ettd Yhdysvaltain
porssimarkkinoita on manipuloitu sisapiirilaisten eduksi ja etta finanssikriisin jal-
keiset markkinat eivat suinkaan ole vapaammat kuin ennen vaan entista tiukem-
min suurten Wall Streetin pankkien hallinnassa.

Miehet ryhtyvat uudistamaan finanssimarkkinoita ja luovat kauppapaikan,
jossa hankalimpien ongelmien lihde, ultranopea automatisoitu kaupankéyn-
ti (HFT), e1l enda ole etulyontiasemassa. Tutkiessaan suuria investointipankkeja,
maailman porsseja ja HF I-kaupankayntida harjoittavia yhtioita ryhma paljastaa

monia outoja uusia tapoja, joilla Wall Streetilla tuotetaan voittoa.

Hatkahdyttava kuvaus arvopaperikaupan huipputeknisesta
nykytodellisuudesta, jossa nopeat syovat hitaat
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