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VIX - kereskedj a volatilitassal

2006-05-31

... Kezdethen vala a részvény. A népek meguették, az drfolyam emelkedett, és litjia az Ur, hagy ez jo. De a
befektetik til mohik lettek, és az Ur kiiizte dket a paradicsombil: megbiinteté éket drfolyamzubandssal. De a
befeketetdk fifikdsabb csoporija — nevexziik ket shorfosoknak — kitaldlta, hogyan lebet a csikkenésen is keresn.
Ok is til mohik lettek, igy az Ur ismét megbiinteté dket. Kitaldlta a 2004-2006-0s amerikai piacot, ahol az
darfolyamok igazdin nem mozdnlnak semerre. De a furmdnyos spekulinsok ismét kicselegték az égi akaratot:
kitaldltik hogyan lebet az drfolyamok viltogékonysdgan vagy éppen viltogatlansdgdn keresni.”

A VIX az S&P 100 index (nagy kapitalizaciéja és forgalmi részvények) opcidiba arazott
volatilitist méri. Egy igen bonyolult képlet alapjan azt vizsgalja, hogy a piac mekkora volatilitasra
szamit az indexben, és mivel ez az index igen j6l arulkodik a teljes piac allapotardl, igy altaldban a
részvényekkel kapcsolatos vélekedést is jol tikrozik opcidi. Mivel az index opcidival a
részvénypiac hivatalos nyitva tartdsa alatt folyamatosan kereskednek, és piacuk is igen likvid a
VIX szémitasa szinte masodpercrél masodpercre is viltozik. Igy ez is egy jol kereskedheté
instrumentumma valik. Némi talzassal mondhatjuk, hogy a Nyugalommal — Idegességgel
spekulalunk. A legtSbb esetben a széles piac emelkedése valtja ki az el6bbit, a csdkkenés pedig az
utébbit. A fenti példabeszéd természetesen abban téved, hogy friss talallmanyrdl beszélnénk: a
VIX mar 1993 6ta létezik.
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Az index grafikonjara rapillantva nem éppen trendkévetS-barat mozgast latunk, ezért egészen
mas megkdzelitést igényel, mint a legtébb technikai elemzésre alapozott stratégia. A VIX — fSleg
révidtavon — egy oldalazé trendben 1évé részvény arfolyamara emlékeztet. A ,,sideways market”,
savos piac, trendnélkiili idészak, nevezzilk barhogy, nagyon szép lehetéségeket kinal. Altalaban
tulvettséget/ tuladottsagot jelz6 indikatorokkal magas taldlati ariny mellett, j6l meg lehet
hatarozni, hogy mikor lett til magas vagy tdl alacsony az arfolyam a savon belil. De ha szemmel
lathatéan is berendezkedik az arfolyam egy savba, akkor a sav tetejének kornyékén érdemes
eladni, és az aljan vasarolni. Itt szamos példat lathatunk a til magas vagy tul alacsony értékekre
piros, illetve kék korrel jelolve mind a VIX-nél, mind a hozzajuk igazitott grafikonoknal. Maga a
sav sem tdl szlk, az S&P 100-ba arazott félelem vagy bizakodas kismértékd elmozdulasa is t6bb
szazalékot jelent a VIX-ben, de nem ritkak a tiz szazalék feletti elmozdulasok 1-2 nap alatt.
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Mi torténik akkor, ha mégis kitor a savbol a VIX? Ebben az esetben, ha valamelyik szélén 1éptiink
pozicidba, a stop tavolsagatdl fiiggben kisebb-nagyobb veszteséget vagyunk kénytelenek
elszenvedni. Viszont ekkor jonnek az igazan j6 lehet6ségek. Ahogy elkezd6dott a részvénypiaci
zuhands, méjus 12.-én a VIX januar 6ta legmagasabb értékére futott. A 14 feletti szint jelezte,
hogy pszicholégiai szempontbdl fontos valtozas kezdédott meg a piacon. A részvények esésével
az index tovabb emelkedett és jelezte: mostantél nagyobb elmozdulasokra kell szamitani.
Ugyanakkor a VIX még az ilyen helyzetekben sem mond le egyik {6 tulajdonsagarol: arrél hogy
nem szeret trendszerfien mozogni. Vagyis par nap utin szinte torvényszerden koévetkezik be a
reakci6 egy-egy nagyobb mozgas utan. Itt viszont mar nem 10-15% mozgas foghaté meg a VIX-
ben, hanem akar 30-40% is par nap alatt. Itt is ez tortént: majus 22.-én, majd 24.-én is bemutatott
egy fordulds jelet, amit az indikatorok is megerésitettek. A legszebb az egészben az, hogy magara
a VIX-re is léteznek opciok, igy put-ok vasarlasaval alacsony kockazat mellett lehet a volatilitas —
akar par napos vagy napon beliili — csdkkenésére jatszani. A put opcidkat 1-2 nap késéssel zartam
savosan.
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A hosszutava képet vizsgalva, a havi bontasu grafikonon azt lathatjuk, hogy a VIX val6szinileg
vissza fog térni a 2000-2003 koézotti magas volatilitasu id6szakahoz, az almosabb 2004-2006
kozotti id6szakahoz képest. Legalabbis a harom éve nem latott nagysag majusi fehér gyertya erre
utal. Tgy nagyobb elmozdulasok, nagyobb profitlehetéségek varjak a 6 id6zitéssel rendelkezdket.
Ha mégis visszatérne a savba akkor sincs gond: a VIX-en igy is lehet keresni.
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A volatilitassal természetesen ennél sokkal t6bbféle médon is lehet kereskedni, példaul dsszetett
opcids tgyletekkel is akar egyedi részvényben is, de ha ,csak” a teljes piac mozgasainak
volatilitisara szeretnénk spekulalni, a VIX j6 szolgalatot tehet.
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