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Bankier z Wall Street: SpieprzyliSmy sprawe. Pardonsik.

Na podstawie komiksu, ktory maklerzy z Wall Street rozsytali sobie od lutego 2008 r. Tak to sie
zaczeto...

U doradcy ds. kredytow hipotecznych
HIPOTEKIOD REKI

~opelniamy wasze marzenia”

Klient: Kurcze, chciatbym kupi¢ dom, ale nie mam nawet pieniedzy na wkiad wiasny i chyba nie sta¢
mnie na miesieczne raty. Moze mi pan pomoc?

Doradca: Jasne! Wktad wtasny nie jest juz potrzebny, bo przeciez wartos¢ domu caly czas bedzie
rosta! I damy panu naprawde niskie odsetki przez kilka lat. Podniesiemy je potem, dobrze?

Klient: Nie ma sprawy. Jest jeszcze cosS... Mam wrednego pracodawce i moze nie wyda¢ mi
zaswiadczenia o pracy. Czy to bedzie jaki$ problem?

Doradca: Alez skad. Mozemy panu udzieli¢ specjalnego "kredytu dla klamcow". Sam pan potwierdzi
swoje zatrudnienie i dochody.

Klient: Jestescie niesamowici! Nie wyrzucacie za drzwi takich jak ja.

Doradca: Prawde mowiac, to nie my pozyczamy panu pienigdze - dostanie je pan z banku - wiec
szczerze mowigc, mamy gdzies, czy sptaci pan kredyt. A prowizje i tak dostaniemy.

Klient: Ale numer! No to do dzieta!

Kilka tygodni pozniej w bankau...
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Bankier: Chyba musze sie pozby¢ tych goéwnianych kredytdow. Zaczynajg mi tu $mierdzie¢. Na
szczeScie mozna je przeciez sprzeda¢ cwaniakom z Nowego Jorku, ktérzy majg swoje finansowe
sztuczki! Zaraz do nich zadzwonie!

Zobaczmy, co robig cwaniacy z Nowego Jorku...

BANK INWESTYCYJNY NWC
ZWALL STREET
+Powierz swoje inwestycje
Naprawde Wielkim Cwaniakom”

Bankier z Wall Street: Fuj!!! Pozbadzmy sie tych gdwnianych hipotek, zanim zaczng sie do nich
zlatywa¢ muchy.

Podwladny: Szefie, ale kto kupi to géwno?

Bankier z Wall Street: Mam! Najpierw stworzymy nowe obligacje, a te gowniane hipoteki
wykorzystamy jako ich zabezpieczenie. Obligacje nazwiemy CDO (albo CMO). Sprzedamy te CDO
inwestorom i obiecamy, ze bedziemy je sptaca¢ w miare, jak ludzie bedq sptacac hipoteki.

Podwladny: Nie kumam. Przeciez géwno nadal bedzie géwnem.



Bankier z Wall Street: Jasne, sam w sobie kazdy z tych kredytow jest gdwniany. Ale zgrupujemy je
w paczki z innymi, dobrymi i z takiej paczki tylko czeS¢ hipotek bedzie niesptacalnych. A ze ceny
nieruchomosci idg w gore, to naprawde nie ma sie czym martwic.

Podwtadny: Nadal nie kumam.

Bankier z Wall Street: Nowe CDO bedg skonstruowane z trzech kawatkow (czyli transz). Nazwiemy
je "dobre", "nie tak dobre" i "fatalne". Jesli cze$¢ hipotek nie zostanie sptacona, a to mamy jak w
banku, to obiecamy, ze inwestorzy majacy "dobrg" transze zostang sptaceni jako pierwsi. Ci z "nie tak
dobrg" - jako drudzy, a na koncu ci, ktérzy zainwestowali w "fatalne".

Podwladny: Zaczynam rozumieC. A poniewaz posiadacze "dobrej" transzy najmniej ryzykuja,
zaptacimy im nizsze odsetki niz pozostatym, tak? Za "nie tak dobre" zaptacimy wiecej, a za "fatalne"
bedzie mozna dosta¢ naprawde wypasione odsetki.

Bankier z Wall Street: Otoz to. Ale to nie koniec. Wykupimy ubezpieczenie obligacji z transzy
"dobrych". Wtedy agencje ratingowe wystawig nam Swietne oceny wiarygodnosci, od AAA do A. Za
transze "nie tak dobrych" mozemy dostac rating od BBB do B. I tak dobrze. A o transze "fatalnych"
nawet nie bedziemy pytac.

Podwladny: I tak na bazie géwnianych, ryzykownych hipotek stworzyt pan papiery o wiarygodnym
ratingu AAA i BBB. Szefie, jest pan geniuszem.

Bankier z Wall Street: Ba.
Podwiadny: No dobrze, ale komu sprzedamy te trzy transze?

Bankier z Wall Street: Te [beeeplki z Komisji Papieréow Wartosciowych nie pozwolg nam sprzedac
tego wdowom i sierotom, wiec sprzedamy je naszym wyrafinowanym klientom instytucjonalnym.

Podwiadny: Czyli komu?

Bankier z Wall Street: Firmom ubezpieczeniowym, bankom, norweskim miasteczkom, radom
szkolnym z Kansas - kazdemu, kto szuka bezpiecznej i dobrej inwestycji.

Podwladny: Ale przeciez nikt nie kupi tej "fatalnej" transzy, prawda?

Bankier z Wall Street: Oczywiscie, ze nie — nikt nie jest taki gtupi. Zatrzymamy te transze i sami
sobie wyptacimy wypasione odsetki.

Podwladny: Wszystko dobrze, ale skoro uzywamy tych gdwnianych hipotek jako zabezpieczenia dla
zupetnie nowych obligacji to przeciez i tak sie ich nie pozbedziemy. Nie musimy ich wykaza¢ w
bilansie?

Bankier z Wall Street: Jasne, Ze nie. Faceci, ktdrzy tworza zasady ksiegowosci, pozwolg nam
zatozy¢ firme-wydmuszke na Kajmanach, ktora przejmie wszystkie te hipoteki. To géwno pojawi sie w
ich bilansie, nie naszym. Wymyslitem nawet fajng nazwe dla tej spdtki - Wehikut Celowy, w skrocie
SPV.

Podwladny: Fantastycznie, ale czy na pewno sie na to zgodza? Przeciez przenosimy tylko to géwno z
miejsca ha miejsce, a ono nadal jest nasze.

Bankier z Wall Street: Nie inaczej. Ale przekonaliSmy ich, Zze aby amerykanski system finansowy byt
zdrowy, inwestorzy nie powinni wiedzie¢ o wszystkich skomplikowanych transakcjach, jakie
prowadzimy na zapleczu.

Tymczasem u Ksiegowych...



BIUROKROLA KSIEGOWYCH

+Czepiamy sie wszystkiego”

Petent: Szanowny panie, jako inwestor i zatroskany obywatel zadam, zeby zmusit pan nasze
instytucje finansowe do wiekszej przejrzystosci i otwartosci w raportach finansowych.

Krol ksiegowych: Wal sie pan.

I kto by pomyslal, ze dojdzie do czegos takiego...

FUNDUSZ BANK
EMERYTALNY INWESTYCYJNY
NORWESKIEGO NWC
MIASTECZKA

Klient z Norwegii: Czlowieku, co sie dzieje? Nie dostajemy naszych comiesiecznych odsetek od
obligacji!

Bankier z Wall Street: No tak, miatem do was zadzwoni¢, ale mamy tu prawdziwy miyn. Wyglada
na to, paru [beeeplkow nie sptaca hipotek, ktdrymi zabezpieczone sg wasze CDO.

Klient z Norwegii: Zaraz, zaraz! Przeciez kupiliSmy "dobrg" transze CDO z ratingiem AAA. Te
bezpieczng. To my mamy dostac kase jako pierwsi.

Bankier z Wall Street: Tak sie wszakze ztozylo, ze hipoteki okazaly sie bardziej géwniane, niz
sadziliSmy i sptywa nam z nich bardzo mato gotdwki. Moge was zapewnié, ze jesteSmy rownie
rozczarowani.

Klient z Norwegii: Ale wmawialiScie mi, ze ceny nieruchomosci bedq stale rosty, i ze wasi
kredytobiorcy zawsze mogg refinansowac swoje hipoteki!

Bankier z Wall Street: Tak, to bylo btedne zatozenie. SpieprzyliSmy sprawe. Pardonsik.

Klient z Norwegii: Mam w [beeep]ie wasze btedne zatozenia! Przeciez dostaliScie ocene AAA od
agencji ratingowych?

Bankier z Wall Street: Oni tez spieprzyli sprawe.

Klient z Norwegii: Ale te papiery byly ubezpieczone! Co na to ubezpieczyciele?



Bankier z Wall Street: Jaja se pan robisz? Nie ma mowy, Zzeby zebrali do$¢ kasy na pokrycie tego
bataganu. Oni tez spieprzyli sprawe.

Klient z Norwegii: Pieknie, k... pieknie! I co ja mam powiedzie¢ ludziom z mojego miasteczka?
Bankier z Wall Street: Powiedz pan, ze spieprzyte$ sprawe.

Klient z Norwegii: Pieprz sie pan.

Bankier z Wall Street: I pan tez.
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A to niestety wcale nie byt KONIEC...



