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Formali

Ritgerdin er 12 ECTS eininga lokaverkefni til BA préfs vid Hagfraedideild Haskdla islands.
Leidbeinandi verkefnisins var Hersir Sigurgeirsson og 4 hann skilid gédar pakkir fyrir gagnlegar
abendingar og gdda leidsogn, sér i lagi a lokastigum. bénokkrir 16gdu sitt af morkum vid
upplysingadflun vid gerd verkefnisins, sérstaklega vil ég pé pakka afa minum Haraldi Gislasyni
fyrir midlun a sinni aratugaldngu pekkingu a fiskimjolsmarkadnum. Einnig vil ég pakka Roger
Johan Pettersen hja Chr. Holtermann ANS sem og félaginu sjalfu fyrir afhendingu a gégnum.

Loks vil ég pakka Gudrdnu Haraldsdéttur fyrir yfirlesturinn og irisi bérsdéttur fyrir studninginn.



Utdrattur

Tilgangur pessa verkefnis var ad kanna hvort adferdir taeknigreiningar geetu reynst
gagnlegar til ad greina préun og spa fyrir um afurdaverd i sjavaratvegi. Samtdl vid
framleidendur og s6luadila i islenskum sjavaratvegi leiddu i ljés ad ekki er vitad til pess

ad slik greining hafi adur farid fram hér a landi.

i verkefninu var helstu matsadferdum taeknigreiningar beitt samkvaemt Gtreikningum
visa a verdbreytingum fiskimjols, eftir gognum fra Chr. Holtermann ANS. Samhlida vid
aflestur af visum voru einnig helstu mynstur og stefnur i kortum hafdar til hlidsjonar.
Fjorum visum var beitt @ 24 ara langa verdsogu fiskimjols, en sagan neer yfir 780
verdskraningar a FAQ fiskimjoli. Visarnir sem voru notadir til greiningarinnar voru EMA
(e. estimated moving average), ADX (e. average directional index), RSI (e. relative

strength index) og slembivisir (e. stochastic oscillator).

Kaupmerki i greiningunni sem urdu i kjolfar rofs a vidndmslinum reyndust
undantekningalaust rétt. Kaup- eda solumerki fra slembivisi reyndust einnig oft gefa
rétta raun, pa sér i lagi pegar RSI gaf merki um svipad leyti. ADX visirinn var adeins
notadur til studnings vid greiningu @ 6drum visum og mynstrum. Merki vegna skarandi

EMA visa stédust einnig i rannsdkninni.

Greiningin takmarkadist af pvi ad skoda purfti I6ng timabil i senn s6kum fjolda
verdskraninga. bvi lida jafnvel nokkur ar @ milli kaup- og sélumerkja i rannsdkninni, en
haepid er ad framleidendur komi til med ad safna birgdum i slikan tima. Med péttari
skraningu um vidskipti a fiskimjoli eda annarri sjavarafurd vaeri haegt ad spa fyrir um
afurdaverd til skemmri tima litid og pannig aukid hagnad fyrirtaekis, takist vel til vid

greiningu og geymslu afurdar.
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1 Inngangur

Spakaupmennska hefur tidkast i heiminum i tugi ara. Med tilkomu hins stafreena heims
hefur upplysingaflaedi verdskraninga @ hinum ymsu moérkudum aukist verulega, svo

mikid ad nu a timum geta agnir Ur sekundu haft sitt ad segja.

A degi hverjum skiptast markadsadilar 4 gridarlegum verdmaetum &n pess ad nokkur
efnisleg skipti & eignum fari fram. Allur pessi fjoldi vidskipta verdur til pess ad halda uppi
virkri verdskraningu a hinum ymsu eignum, eins og hveiti, gulli, hlutabréfum og
skuldabréfum. Virk verdskraning eykur seljanleika (e. liquidity) eigna en markadsadilar
vilja sidur sitja uppi med illseljanlega eign.

Perd, einn steersti framleidandi fiskimjols i heiminum, parf nu ad pola hinn
reglubundna hitabeltisstorm El Nifio. Hann hefur valdid pvi ad engin vetrarvertid hefur
verid og pvi framleidsla fiskimjols heldur takmoérkud i landinu. betta hefur leitt til mikilla
ver6haekkana fiskimjols @ alpjédlegum morkudum. Framleidendur fiskimjols hér a landi
hafa ahyggjur af harri verdskraningu. Heaerra verd hefur neitt kaupendur fiskimjols i
rekstri fiskeldis til ad leita frekari leida til ad minnka hlutfall mjoéls i fé6dri enn frekar, en
framleidendur i landbunadi purftu ad yfirgefa fiskimjolsmarkadinn fyrir u.p.b. tveimur

aratugum og finna adrar fodurtegundir sokum kostnadar.

Ekki notast allir spakaupmenn vid taeknigreiningu, en adferdir hennar geta verid
gagnlegar til ad akveda timasetningu, hvenar heppilegt sé ad koma inn 4 markad (e.

long) eda til ad fara ut, jafnvel geta til um laekkun (e. short).

Ritgerdin mun beita voldum adferdum teeknigreiningar & verdskraningar
fiskimjolsverda og reyna samkvamt kenningum hennar ad kanna hvort hin geti komid
ad gagni og pa hveneer, eftir peim verdbreytingum sem verda i gégnunum. Greininginn
fer fram & gognum fra norska midlarafélaginu Chr. Holtermann ANS sem er einn af
staerri midlurum fiskimjols i heiminum. Samkvaemt eftirgrennslan hofundar virdast engir
adilar hér a landi hafa notad adferdir taeknigreiningar til ad meta framvindu verdlags i
sjdvarutvegi. | pessu verkefni verda notadar algengustu adferdir visa og mynstra
teeknigreiningar til ad meta verdpréun afurdaverds a einum flokki fiskimjols, eftir

fyrrgreindum goégnum.

10



2 Adferdir taeknigreiningar

Teeknigreining er notud 4 hinum ymsu moérkudum en allra helsti markadur fyrir notkun
teeknigreiningar er gjaldeyrismarkadurinn. Adrir markadir sem taeknigreining er notud a

eru t.d. hravorumarkadir, skuldabréfamarkadir og hlutabréfamarkadir.

Adferdir teeknigreiningar eru nokkrar og eru peer misjafnlega mikid notadar. Yfirleitt
er mikilveegt ad tvinna saman nokkrar adferdir vid kortagreiningu, haettulegt getur verid
ad =tla ad reida sig adeins 4 einn tiltekinn visi eda eina staka adferd til greiningar 3

stefnubreytingum a markadi.

Fjarfestar reyna stodugt ad meta virdi eigna og leita ad svokalladri hognun & markadi
til ad auka virdi eigna sinna. Verdmot eiga sér sifellt stad a ollum virkum morkudum
hvort sem er med afurdir, gjaldeyri, fyrirtaeki eda fasteignir. Skipta ma verdmati skrddra
félaga 4 markadi i tvo flokka, annars vegar verdmat med svokalladri grunngreiningu og

hins vegar med taeknigreiningu.

Grunngreining gengur Ut 4 ad meta félog & markadi eftir rekstrargrunni peirra. bannig
er gerd uttekt dr rekstrar- og efnahagsreikningum fyrirtaekja, oft er um ad raeda ars- eda
arshlutauppgjor félaga a markadi og liggja upplysingarnar jafnt fyrir 6llum fjarfestum.
Séu adilar @ markadi ad meta upplysingarnar eftir somu adferdum ma gera rad fyrir ad
litil hdgnun sé til stadar. Grunngreining segir ekki mikid til um jafnvaegid milli frambods
og eftirspurnar @ markadi i hverju fyrirtaeki fyrir sig. Adferdir grunngreiningar eru
bonokkrar en ma par helst nefna ardgreidslulikan, frjalst sjédstreymismat, bokfaert virdi,
upplausnarvirdi og samanburdur kennitalna milli félaga (,Grunngreining og”“, e. d.).

Olikt grunngreiningu pda leggur taeknigreining ekki mat & undirliggjandi eign sem
tengd er tilteknum verdbréfagjorningi heldur horfir helst til pess ad skoda stefnu hans
og vidskiptalega sogu med gjorninginn (Janssen, Langager og Murphy, e. d.). Verdmot
eru i sifellu gerd vid athuganir @ hinum ymsu verdmaetum sem vidskipti eru h6féd med
dagsdaglega. Oft & tidum er pvi edlilegt ad teeknigreining gangi undir heitinu
atferlisfjarmal vegna peirrar einféldu stadreyndar ad adilar & markadi nota misjafnar

adferdir til ad leggja mat 4 verdmaeti hluta og hafa tilfinningar likt og otti par talsvert
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vaegi. Taeknigreining byggir a upplysingum um nuverandi og soégulegt verd og magn

vidskipta til ad pess ad spa fyrir um pa préun sem hugsanlega kann ad verda.

2.1 Japonsk kerti
Japonsk kerti (e. japanese candlesticks) hafa verid notud vid taeknigreiningu allt frd
1850. bau eru mjog gagnleg til ad setja fram upplysingar um verdprdun. Hvert kerti synir
upplysingar um upphafsverd, lokaverd, haesta verd og laegsta verd innan bess

timaramma sem honum er xtlad ad takna hverju sinni.

bradurinn ad ofanverdu kertinu taknar haesta

gildi innan pess timaramma sem kertid er [3atid i
takna og pradurinn nedan ur kertinu taknar laegsta [
gildi sem vard a timabilinu. Efsti hluti kertisins 1138110
stendur fyrir annad hvort upphafs- eda lokagildi ‘ L 1.37670
timarammans, allt eftir pvi hvort kertid endar i i | e
haerra eda laegra lokagildi en upphafsgildid var. Ef | oo

kertid endar i leegra gildi en upphafsgildi pess var,

ba taknar efsti punktur pess upphafsgildid en laegsti Mynd 1 Kerti 4 EURUSD &s. Heimild:

punktur pess lokagildid. Ef kertid endar i heerra gildi MetaTrader

en upphafsgildid, pa tdknar nedsti hluti pess
upphafsgildid en efsti hluti pess lokagildid (Sigurdur B. Stefansson, 2003). A kertakortum
er oftar en ekki notast vid mismunandi liti til ad syna muninn & kertum sem takna
hakkun eda laekkun. Algengt er ad notast vid hvitt kerti til ad tdkna haekkun og svart til
ad tdkna leekkun, einnig er algengt ad notast vid graent kerti til ad takna haekkun og

rautt kerti til ad takna laekkun likt og @ mynd 1.
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2.2 Kennisetning Dow
Taeknigreining hefur att sér sterkar stodir i hinum freedilega heimi allt fra upphafi
tuttugustu aldar. Charles Dow skrifadi reglulega greinar i Wall Street Journal um
hlutabréfamarkadinn. bar hélt hann pvi medal annars fram ad hlutabréfamarkadir vaeru
sterkur melikvardi a efnahagsdstand og ad markadsadsteedur breyttust 2
fyrirsjdanlegan hatt. Gerdi hann i kjolfarid visitolur fyrir hlutabréf og heitir su pekktasta i

dag Dow Jones Industrial Average.

Charles Dow setti fram sex meginatridi markada (e. tenet). Pau voru ad markadir
veeru skilvirkir, stefnur markada veeru prjar, meginstefna hefdi prja fasa, visitdlur fylgist

ad, velta fylgi stefnu markada og ad stefna markadar gildi par til annad sannist.

Dow taldi ad markadir vaeru skilvirkir, p.e.a.s ad allar upplysingar endurspeglist i
verdinu hverju sinni. Hvort sem pad eru upplysingar byggdar & fortid, nutid eda spd um

framtid. Jafnvel koma einnig fram skodanir og tilfinningar folks i verdi bréfa og markada.

Dow vildi meina ad skipta meetti stefnu (e. trend) markada nidur eftir premur
mismunandi timaskeidum. bzer vaeru meginstefna allt frda 6 manudum til faeinna ara,
millistefna frd einum manudi til 6 manada og dagstefna sem vaeri allt ad manudi eda
skemur. Innan meginstefnulinu getur millistefna verid i gagnstazda stefnu, p.e.a.s.
meginstefnan getur verid upphallandi @ medan millistefnan getur verid nidurhallandi.
Dagstefnan getur sidan verid meira upphallandi en meginstefnan eda millistefnan pétt
hdn sé innan timaramma peirra. Einnig ma gera rad fyrir hinu gagnsteeda. Meginatridid
er ad ef horft er framhja meginstefnunni og farid alfarid gegn henni, pa eru taldar

auknar likur & pvi ad tekin sé rong dakvordun (McAllen, 2012).
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Mynd 2 Stefnur markada syndar a USDJPY as. Heimild: MetaTrader

Innan meginstefnu markada taldi Charles Dow ad veeru 3 fasar. Fyrst kaemi
svokalladur séfnunarfasi, par koma inn fjarfestar sem vilja kaupa a erfidum timum
markadarins i peirri von ad astandid kunni ad veenkast, pvi er talad um svokallada
sofnun. A eftir séfnunarfasanum komi svo almennur fasi, i honum er stefnan byrjud ad
snua upp a vid. Samhlida pvi er uppgangur hafinn i efnahagslifi og hinn almenni fjarfestir
er pvi farinn ad taka patt i markadnum i meiri maeli en adur. Ad lokum er pad sélufasinn,
bar innleysa helstu fjarfestarnir sem komu inn a s6fnunarfasanum hagnad sinn. batttaka
spakaupmanna og hinna almennu fjarfesta & markadnum hefur pa aukist til mikilla
muna pegar komid er i solufasann (Armann Einarsson, 2013). Eftir pad breytast

forsendur aftur @ markadi og s6fnunarfasinn hefst @ nyjan leik.

Sviptingar @ markadi yrdu ekki samkvaemt kenningu Dow nema meginstefna nokkurra

visitalna taeki stefnubreytingu samhlida. betta er forsenda fyrir ad stefna til nys hagildis
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eda nys laggildis eigi sér stad par sem adstaedur markada eru samhangandi (Langager, e.
d.).

Velta & markadi parf ad fylgja peirri stefnu sem er @ markadnum. Miklu skiptir ad
velta markadar sé i samraemi vid pa stefnu sem hann er i og er velta markadarins einnig
nytt sem spagildi um framtidarstefnu markadarins. Almennt gildir ad velta eigi fremur
ad aukast pegar tiltekinn markadur stefnir upp 4 vid en leekka pegar hann stefnir nidur &
vid. Astaedan fyrir pessu er ad fjarfestar og markadsadilar vilja almennt kaupa pegar von
er a frekari haekkun og selja pegar laekkun 4 sér stad af o6tta vid frekari laekkun
(Langager, e. d.).

A0 lokum taldi Dow ad stefna markadar veeri i gildi par til annad veeri sannad,
meginstefna teeki ekki breytingum fyrr en eitthvad neydir til vidsnunings og hélt pvi fram
ad 16gmalid veeri i likingu vid I16gmal Newtons (McAllen, e. d.). bvi sé ekki skynsamlegt ad
fylgja millistefnu og fara gegn meginstefnu markadar, par sem millistefnan gaeti aftur

breyst i dagstefnu og farid a nyjan leik til peirrar meginstefnu sem gilti fyrir 8 markadi.

2.3 Stefnulinur
Stefnulinur (e. trendlines) eru hvoru tveggja notadar til ad finna hugsanleg
studningsgildi & markadi og til ad greina og stadfesta stefnu markadar (Armann
Einarsson, 2013). Brjéti stefna markadar stefnulinu geeti pad verid visbending um ad
vidsnuningur a markadi veeri i veendum. Stefnulinur eru beinar linur sem baett er inn 3
kort og syna verdproun tiltekins markadar. baer eru notadar til ad marka pa leid sem

markadurinn stefnir i.

Med stefnulinum ma i fljétu bragdi lesa Ut meginstefnu markadar og millistefnur
undanfarna manudi og ar. baer eru teiknadar inn med pvi ad finna i pad minnsta tvo ha-/
laggildi & korti og strika @ milli. Fyrir nidurstefnu er edlilegast notast vid tvo hagildi og
strika milli peirra, sé hins vegar um uppstefnu ad reeda er hentugra ad notast vid tvo eda
fleiri laggildi i uppsveiflunni til ad strika & milli (Edwards og Magee, 2012). Skilgreiningin
a uppstefnu (e. uptrend) er r6d haerri hdpunkta (e. higher highs) og lagpunkta (e. higher
lows) en skilgreining nidurstefnu (e. downtrend) er r6d laegri hapunkta (e. lower highs)

og lagpunkta (e. lower lows). Stefna markadar getur pd einnig verid pvert til hlidar.
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2.3.1 Skurdlinur

Skurdlinur (e. channel lines) eru tveer stefnulinur beggja vegna vid stefnu markadar,
onnur liggur vid laggildin en hin vié hagildin. Paer eru notadar til ad sja ut merki sem
verda er verOstefna brytur studningslinu eda vidnamslinu. Verdi rof at fyrir
skurdlinurnar ma geta til um ad breyting verdi a stefnu markadar, sé vidnamslina rofin
er liklegt ad verdstefna sé hafin i gagnstaeda att vid pa sem fyrir var. Er pvi haegt ad nota

skurdlinur til ad akvarda hvar akjosanlegt sé ad koma inn @ markad eda fara ut.
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Mynd 3 Skurdlinur a Brent oliu. Heimild: MetaTrader

Mikilveegt er ad kunna ad sja ut meginstefnu markadar og fylgja henni i
akvordunartoku, pad sidasta sem fjarfestir etti ad gera skv. teeknigreiningu, er ad fara

gegn meginstefnu @ markadi (Investopedia Staff, e. d.).
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2.4 Studningur og vionam
Eitt af mikilvaegari atridum taeknigreiningar er skilningur a virkni studnings og vidnams
(e. support and resistance). Studningslina er dregin pvert yfir kort i gegnum lagpunkta
bar sem myndast hefur svokalladur botn i verdi. bvi oftar sem verd hefur stadnumist vid

tiltekin botn pvi haldtraustari virdist studningslinan vera byggt a ségunni.

Vidnam & sér stad a hinum enda kortsins, pad er ad segja vid toppa, stefnulina er
dregin pvert i gegnum toppa sem virdast halda sig vid sama hagildi og vilja ekki fara
haerra. Astaedan fyrir pessu vidnami er oft talin vera st ad akvedinn fjoldi fjarfesta hafi
komid inn & pessum timapunkti i von um ad sja frekari haekkun en ordid ad seetta sig vid
akvedna laekkun i kjolfarid. Nu sja peir loksins fram & sama verd og var pegar peir komu
inn og vilja pvi losa stoduna og koma ut & sléttu. Likt og bent er & i einni af
kennisetningum Dow pa eykst velta @ markadi pegar stefna markadarins er upp a vid.
Pad veldur pvi ad i haestu gildunum eru oftar en ekki mikil vidskipti og vilji eigendur
bréfa losa pau pegar peir sjd kaupverdid sitt loks aftur og veldur pad leekkun 3

bréfunum.

Astaedan fyrir studningslinu i verdi er talin vera sui ad pegar verd nalgast tiltekid
laggildi pa verdi pad til pess ad fjarfestar eda markadsadilar sjai taekifeeri til ad koma inn
og kaupa i viokomandi gerning. Telja peir pa ad gerningurinn eda varan sé undirverdl6gd
og veldur pad pessum botni sem oft sést i kortum (Murphy, e. d.). Pegar verdid pokast
hins vegar at fyrir studnings- eda vidnamslinu er talad um ad verdid brjotist ut (e. break
out). begar verd bryst ut fyrir vibndmslinu pda verdur viondmslinan ad studningslinu og i
kjolfarid eru studningslinurnar ordnar tvaer, p.e. si sem adur var vidbnamslina og s sem
var til stadar adur en verdid braust ut. Hid gagnsteeda gildir einnig brjétist verd nidur

fyrir studningslinu, pa verdur hudn ad vidnamslinu.

Stokk i verdpréun (e. gap) getur leitt til myndunar & studningslinu. Stokk verdur pegar
dagslokaverd fyrri dags er talsvert frabrugdid pvi verdi, sem vidskipti eru med vérunai, i
upphafi naesta dags. Astaedur fyrir myndun & sliku stokki eru margpaettar en paer gaetu
verid tidindi um nyja vorutegund, afburda gdédar/sleemar hagnadartolur, breytingu a
framleidslu eda fréttir um dreem aflabrogd. bar sem markadurinn er talinn skilvirkur pa
verda nyjar og mikilvaegar upplysingar stundum til pess ad verd stdkkva til og mynda

betta bil i verdprouninni. Sé stokkid upp a vid verdur pad til pess ad studningslina
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myndast vid dagslokaverd fyrri dags. Astaedan fyrir pessu er ad med tilkomu nyrra
upplysinga pykir gamla lokaverdid, sem var til stadar adur en bil kom i verdséguna, nu
ordid undirverdlag og par med er edlilegt ad studningslina sé vid nedra gildi bilsins, til

skemmri tima litid (McAllen, 2012).

2.5 Hlaupandi medaltol
Visar hlaupandi medaltals (e. moving average) eru gagnlegir vid aflestur & kortum vid
teeknigreiningu. Adferdin veitir betri yfirsyn yfir verpréun eignar par sem allt flokt &
verdinu minnkar og stefnan verdur skyrari. Hlaupandi medaltal er likt og nafnid gefur til
kynna medaltol lokaverds yfir valid timabil og eru engar takmarkanir 8 hve morg timabil
bar um raedir (,Hlaupandi medaltdl og”, e. d.). Eftir pvi sem fjoldi timabila er meiri i

medaltalinu pvi sléttari verdur linan.

Tveer gerdir af hlaupandi medaltdlum eru helst notadar. Annars vegar einféld
hlaupandi medaltdl og hins vegar veldisvegin hlaupandi medaltél. Einfoldu medaltolin
(SMA) taka jafnt veegi af 6llum sidustu t fjolda lokaverda par sem t er fjoldi timabila sem
medaltalid a ad taka til. Sidara fallid er veldisvegid hlaupandi medaltal (EMA) en pad

tekur meira vaegi af nyjustu gildunum (Sanders, 2014). Sja formulu:

EMA(t): [Lakaverﬁ — EMA(fyrri dags]) * ( ) + EMA(fyrridags)

(t+ 1)

Fjarfestar horfa meira til veldisvegna hlaupandi medaltalsins vegna pess ad pad er
almennt talid kvikara par sem pad tekur meira vaegi af nyjustu verdum. bvi meiri halli
sem er @ hlaupandi medaltali pvi meiri hreyfing er a verdinu. Med pvi ad notast vid tvo
hlaupandi medaltél samtimis, sem taka til sitthvorrar lengdar timabils i verdum, ma sja
ut stefnubreytingu 4 verdpréun 4 markadi. begar medaltalslinurnar skarast er par merki

um ad vidsnuningur verdi fra gildandi stefnu (Sanders, 2014).
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2.6 Mynstur i kortum
i kortagreiningu (e. chartanalysis) eru verdbreytingar i fortid notadar til ad spd fyrir um
verdbreytingar i framtid. Breytingar a stefnum eru oftar en ekki vegna breyttra veentinga
markadsadila vegna nytilkominna upplysinga. Breyting getur ordid & uppstefnu til
hlidarstefnu eda jafnvel til nidurstefnu p.e. verd tekur ad prdast og stefna i gagnstaeda

att (Achelis, 2014)

Tveer megingerdir eru i kortamynstrum snuningsmynstur (e. reversal patterns) og
framhaldsmynstur (e. continuation patterns). | snUningsmynstrum er vidsninings &
stefnu markadar ad vaenta sé rynt i kortamynstrin, 8 medan ad i framhaldsmynstrum er
aframhaldandi stefnu ad veenta i verdpréun & markadi uns hléi & vidtekinni stefnu er
lokid. bvi lengur sem tiltekid kortamynstur er ad myndast pvi liklegra er ad haegt sé ad

draga rokréttar alyktanir Ut fra mynstrinu.

2.6.1 Haus og axlir

Eitt pekktasta og areifanlegasta snuningsmynstrid i kortagreiningu er haus og axlir (e.
head and shoulders). Asteedan er ad i mjéog moérgum tilfellum vidsninings 4 stefnu
markadar kemur haus- og axlamynstrid fyrir. Mynstrid lysir sér sem prir toppar par sem
toppurinn i midjunni er harri en hinir tveir og myndar hausinn i mynstrinu, topparnir
hvoru megin mynda sidan axlirnar. Vié laegstu gildin innan mynstursins ma sidan draga
svokallada halslinu. Ur pessu mynstri ma svo lesa ad i kjolfar sidari axlarinnar p.e. pridja

og sidasta toppsins i mynstrinu er ad veenta vidsnunings a stefnu verds til laekkunar.

Mynstrid er einnig spegilmynstur, sem merkir ad pad virkar 4 sama hatt séu
verdbreytingar @ markadi i hina attina. Ef verdpréun er nidur 4 vid pa ma lesa haus- og
axlarmynstur Ur premur botnum par sem botninn fyrir midju hefur leegsta gildid og eru
botnarnir tveir sitthvoru megin pvi vinstri og haegri 6xlin. Milli hagildanna tveggja er

sidan halslinan dregin.
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Mynd 4 Haus og axlarmynstur & USDJPY das. Heimild: MetaTrader

Eftir ad haegri oxlin hefur gengid til baka og ryfur halslinu ma draga pa alyktun ad
vidsnunings sé ad vaenta a stefnu i verdpréun a pessum tiltekna markadi (Investopedia

Staff, e. d.).

2.6.2 Tvofaldur toppur

Tvofaldur toppur (e. double top) er snuningsmynstur sem lysir sér pannig ad verd
naer akvednum toppi en laekkar aftur nidur vegna aukins séluvilja & pessum verdgildum.
Einhverju sidar eykst eftirspurnin a nyjan leik og verdid eykst aftur en neer pd ekki ad
fara heerra en fyrri toppurinn og leekkar a nyjan leik vegna soludlags. pad laggildi sem
myndast milli toppanna myndar studningslinu pvert a kortid. Eftir ad verdid hefur
leekkad nidur fyrir pad er stefna markadarins rofin og ny stefna er hafin @ markadnum,

bar med er snuningsmynstrid fullkomnad.
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Mynd 5 Tvoéfaldur toppur a Brent oliu. Heimild: MetaTrader

A mynd 5 sést hvernig studningslinan myndar vidnamslinu eftir ad hin hefur verid
rofin. Tvofaldur toppur er spegilmynstur i peirri meiningu ad mynstrid er einnig sem
tvofaldur botn (e. double bottom) par sem vidsnuningurinn verdur eftir sidari botninn
sem verdur leegri en sa fyrri. Sem fyrr segir hefur stefnubreytingin ekki att sér stad fyrr
en verd hefur rofid pad vionam sem myndast, en pad er stefnulina sem dregin er pvert
ut frd hagildinu sem kom milli botnanna tveggja. Stundum eru pessi mynstur einnig
nefnd M og W vegna peirrar l6gunar sem pau bera a kortinu (McAllen, 2012). Ein leidin
til ad rokstydja petta mynstur er ad skilyrdum um stefnur er ekki fullnaegt, p.e.a.s. haerri
hapunkta og laegri hapunkta i tilfelli tvofalds topps vegna pess ad sidari toppurinn naer

ekki upp fyrir pann fyrri.

2.6.3 brefaldur toppur
Heldur sjaldgaeft mynstur er prefaldur toppur (e. triple top). Pad svipar til hofuds- og

axlamynstursins en er mun sjaldgeefara. Munurinn @ pessum mynstrum er sa ad
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prefaldur toppur hefur prju hagildi sem eru a svipudum sl6dum, & medan hofud og axlir
eru med midtoppinn heerri eda laegri en hina eftir pvi sem vid a. brefaldur toppur er

snuningsmynstur likt og haus og axlir og tvofaldur toppur.

A mynd 6 ma sja hvernig prir toppar myndast adur en verd tekur ad falla og préast i
gagnstaeda stefnu. Vid leegsta laggildid er dregin lina pvert yfir kortid og myndar hun
halslinu. Halslinan myndar sidan vidnamslinu og pegar hun er rofin verdur halslinan ad
studningslinu. Eftir ad pridja toppnum er lokid og verd ryfur halslinuna, eins og sést a

mynd 6, ma telja ad vidsnuningur sé hafinn a stefnu markadar.
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2.6.4 Bolli med haldi

Mynstrid bolli med haldi (e. cup with a handle) er framhaldsmynstur i peirri merkingu ad
stefnan helst 4fram sd sama ad loknu mynstrinu. Nafnid er tilkomid vegna pess ad pad
minnir um margt a tebolla og er fremur notad pegar stefna markadar er upp 8 vid
(Langager og Murphy, e. d.). Mynstrid kemur i kjolfar skarprar uppsveiflu, sem i

framhaldinu leidir til laekkunar sem gengur nidur i nokkurskonar kuptu falli, en fer ad
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endingu aftur upp & nyjan leik. ba kemur hins vegar skorp nidursveifla i takmarkadan
tima sem teikna ma skurdlinur um. Loks ryfur sd nidursveifla efri stefnulinu
skurdlinunnar og er pa mynstrinu lokid og gera ma rad fyrir aframhaldandi uppsveiflu i

verdpréun (Investopedia Staff, e. d.).

A mynd 7 taknar bla linan bollann en svértu skurdlinurnar takna haldid, pegar verdid

brytur sig sidan i gegnum efri skurdlinu heldur haekkunarferlid afram.
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Mynd 7 Bolli med haldi 8 EURUSD &s. Heimild: MetaTrader

2.6.5 V mynstur

Mjog erfitt er ad meta hvort um V mynstur (e. v formation) sé ad reeda pegar madur
stendur a timabilinu nedst i botni V-sins. Mynstrid myndast mjog skjott og vanalega
begar markadurinn er ordinn mjog teygdur i adra attina (Armann Einarsson, 2013).
Tilfinningar 4 markadnum eru oftar en ekki miklar, eins og vid efnahagskreppu, og dvissa
a markadi er mikil. Verda pvi skorp skil i verdi par sem fjarfestar vilja koma fjarfestingu
sinni sem fyrst yfir i reidufé og padan oftar en ekki i malma. Mynstrid sést vel pegar litid

er til baka @ pa daga par sem efnahagskreppur standa sem haest, pa er V mynstrid mjog

23



greinilegt en erfitt er ad finna hinn fullkomna tima til ad koma inn @ markadinn med pvi

ad notast vid greiningu V mynstursins.

Astaedan fyrir pvi ad verdid snyr aftur til baka, er ad vegna tilfinninga og hraedslu
adila @ markadi koma adrir kjarkadri inn og geta pannig keypt bréf og vorur a
undirverdlogdu verdi eda svokalladri brunadtsolu. Haft hefur verid eftir John D.

Rockefeller:

»The way to make money is to buy when blood is running in the streets.”

Leidin til ad hagnast er ad kaupa pegar bldd er a gétunum, og er pad yfirleitt tilfellid

pbegar um V mynstur er ad raeda.
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A mynd 8 mé sja V mynstur & Dow Jones 30 visitdlunni i fijarmalakreppunni 2009, en
hagfradingarnir Roubini, Rogoff og Bahravesh spadu pvi pa pann 27. febrdar 2009 ad i

vandum veeri versta fjarmalakreppa sidan i kreppunni miklu (Pendery, 2009).
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2.6.6 Prihyrningsmynstur
Tvennskonar prihyrningsmynstur ma lesa ur kortum, annars vegar samhverfan
brihyrning og hins vegar upphallandi prihyrning, og eru bpeir hvor um sig

framhaldsmynstur sem merkir ad stefna markadar helst 6breytt ad mynstri loknu.

2.6.6.1 Samhverfur prihyrningur

Samhverfur prihyrningur (e. symmetrical triangle) er teiknadur med pvi ad gera
stefnulinu gegnum haestu gildin og leegstu gildin, par sem haestu gildin trappast nidur
hvert af 68ru undir sambaerilegum halla og laegstu gildin haekka hvert af 66ru og mynda
tveer stefnulinur eda samhverfan prihyrning. Verdid mun sidan halda afram ad prodast
innan pessara stefnulina par til pad bryst ut til frekari stefnu. pétt prihyrningsmynstur
séu oftar en ekki talin vera framhaldsmynstur geta pau einnig ordié ad snuiningsmynstri i

einhverjum tilvikum.
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2.6.6.2 Upphallandi prihyrningur
Mynstrid upphallandi prihyrningur (e. ascending triangle) a einnig vid um nidurhallandi
brihyrning (e. descending triangle), i peirri meiningu ad pad sé samhverft mynstur
sokum pess ad pegar mynstrid hefst getur stefna markadar hvoru tveggja verid upp a
vid, fyrir upphallandi prihyrning, eda nidur a vid, fyrir nidurhallandi prihyrning.

Upphallandi prihyrningur er myndadur ur tveimur stefnulinum, sa fyrri er flot og
bvert yfir kortid og dregin i gegnum toppa sem myndast i stefnu markadarins. Su sidari
er hallandi upp 4 vid, dregin i gegnum botna, par sem fyrsti botninn er hvad laegstur og
hinir sem fylgja sidar eru haerri. Skurdlinan sem er pvert og fyrir ofan myndar vidnam og
begar verd fer upp fyrir hana hefur pad brotist Ut og getur pa frekari haekkun haldid
afram.

Likt og adur sagdi er nidurhallandi prihyrningur hid gagnsteeda vid upphallandi
brihyrning, i honum er verdprdéun nidur a vid og hallandi lina er pvi dregin vid toppana,
l[arétta linan er fyrir nedan og myndar pvi studningslinu. begar verdid fer nidur fyrir

studningslinuna heldur markadurinn afram til frekari laekkunar.
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2.6.7 Fani

Fanamynstur (e. flag) og veifa eru framhaldsmynstur til skemmri tima litid par sem stutt
hlé er a stefnu markadarins. Koma pessi mynstur yfirleitt fyrir eftir skarpa
stefnubreytingu a verdi par sem velta & markadi er mikil, hvort sem pad er til laekkunar
eda hakkunar a verdi. Mynstrin taka yfirleitt adeins um tveer til prjar vikur (McAllen,

2012).

Veifumynstri (e. pennant) ma pvi likja vid litinn samhverfan prihyrning, fyrir utan ad i
upphafi verdur snorp breyting & verdlagi sem jafnast smatt og smatt innan tveggja
stefnulina sem dregnar eru vid haestu toppa og laegstu botna. Veifan er svo rofin pegar

verdid bryst upp eda nidur fyrir stefnulinurnar.

Fanamynstrid verdur hins vegar til 4 bolamarkadi (e. bullish market) pegar haekkun &
sér stad en breytist snogglega yfir i haegfara laeekkun sem er svo rofin med aframhaldandi

hakkun & verdi. Heegt er ad finna fanamynstrid med pvi ad setja tveer samsida
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stefnulinur utan yfir laekkunarferlid og bida pess ad verdid brjotist upp fyrir efri

stefnulinu, pa heldur haekkunarferlid afram. Mynstrid er einnig sniningsmynstur.
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2.7 Sveifluvisar og tafdirvisar
Sveifluvisar (e. oscillators) eru reiknivisar, oftast einn til tveir talsins, sem metnir eru Gt
fra verdgildum i fortid midad vid dkvednar fyrirframgefnar forsendur. Hvernig peir lenda
saman vid studnings- og vidnamslinur er svo meelikvardi @ hugsanlegt framhald
stefnunnar @ markadi. Sveifluvisar eru géd vidboét vid adrar greiningar sem gerdar eru a

kortum.

2.7.1 ADX

Medaltals stefnuvirkur visir (e. average directional index) er notadur til ad meta styrk
beirrar stefnu sem markadurinn er i. Hann var fundinn upp af Welles Wilder arid 1978.
Visirinn er ekki til pess ad meta hver hugsanleg stefna er 8 markadi, heldur til ad meta
hversu liklegt er ad han komi til med ad halda afram, eda til ad segja til um hvort sterk
stefna sé i gangi. Af peim sOkum kemur hann sér oftast vel vid ad meta framhaldid a
markadi. bpegar gildi ADX visisins er yfir 20 er pad merki um ad stefna (e. trend) sé til
stadar @ markadnum, ef gildi hans er yfir 25 pd er pad merki um ad sterk stefna eigi sér
stad. Til hlidsjonar er venja ad birta DMI (e. directional movement indicators) samhlida
ADX visinum. DMI samanstendur af tveimur visum, +DI og —DI en bilid milli peirra segir
okkur einnig til um styrk stefnunnar, pvi meira sem bilid er pvi sterkari er stefnan. begar

+Dl er fyrir ofan —DI er uppstefna en nidurstefna ef 6fugt.

ADX er svo reiknad ut fra t fjolda DMI visa eins og sja ma hér:

_ _(1(+DIt) — (—Dit)|
b =100 ( (+DIt) + (—DIt) )
HDX&] = w

bpegar DMI visarnir eru sem fjarleegastir hvor frd 68rum verdur pad til pess ad ADX
haekkar. Enda er ADX medaltalid af tolugildi (+DI - -DI)/(+DI + -DI) sinnum 100. DMI
visarnir eru reiknadir med if/else forritun Gt fra haekkunum eda laekkunum i verdpréun

markadarins.
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Mynd 12 Verdpréun Brent oliu med ADX visi. Heimild: MetaTrader

A mynd 12 m4 sja verdbreytingar Brent oliu & dagverdi, par sem hvert kerti er einn
vidskiptadagur. Hér er ADX skodad til samanburdar og sést pa ad nidursveiflan er sterk,
en stefnan virdist vera ad gefa eftir. Rauda linan & ADX svaedinu er —DI og par sem hun
er fyrir ofan +DI er um nidursveiflu ad raeda. Hér er notast vid 14 daga gildi ADX. En

stefna oliuverds hefur verid afgerandi nidur a vid undanfarna manudi.

2.7.2 RSI

Einhver allra mest notadi sveifluvisirinn vid taeknigreiningu er hlutfallslegur styrkleiki (e.
relative strength index), hann var einnig fundinn upp af Welles Wilder arié 1978.
Tilgangur RSI er ad gefa visbendingar um hvort vidkomandi vara eda bréf sé ofkeypt eda
ofseld. Nafnid er talid nokkud villandi par sem pad meelir fremur innri styrk en ekki

tengdan styrk.
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Fari stefnuvisirinn RSI yfir gildid 70 ma telja ad bréf séu ofkeypt en ofseld fari pau
undir 30. Visirinn synir pvi hvort éedlilegur prystingur hafi verid 4 verdbreytingar og ma

lesa ut fra pvi ad vidsnunings megi vanta ef svo sé. Formula RSI er:

100

RSI(t) =100 — | ———
t 1+ ()

pbar sem H er medaltal af sidastlionum t fjdlda hakkunargilda. Haekkun ar 5 i 6 gefur
haekkunargildid 1. L er t fjoldi peirra laekkunargilda en t er sa fjoldi timabila sem RSI & ad

na yfir.
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Mynd 13 RSl sveifluvisirinn skodadur vid Brent oliu. Heimild: MetaTrader

A mynd 13 m4 sja hvernig RSI 14 daga lina & verdpréun Brent oliu hefur verid nokkud
undir 30 um nokkurt skeid fra pvi i september, en virdist vera ad draga sig til baka og

leita upp fyrir 30 sidustu daga. Petta merkir ad so6luprystingur er til stadar 4 markadnum
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og bpess skammt ad bida ad vidsnuningur verdi a stefnu markadarins.
RSI getur i ymsum tilvikum synt studnings- og vidnamslinu skyrar en sjalft kortid gefur til
kynna, en i peim tilfellum parf ad hugsa hallalinu vidnams/studnings i gagnstaeda att

(Achelis, 2014).

2.7.3 MACD

Hlaupandi medaltol med samleitnu fraviki eda MACD (e. moving average convergence
divergence) er tafinnvisir (e. lagging indicator) og reiknadur eftir tveimur veldisvegnum
hlaupandi medaltdélum par sem mismunur milli peirra métar gildi visisins. Par er annars
vegar notast vid sidastlidin 26 timabil og hins vegar sidastlidin 12 timabil og

mismunurinn milli peirra gefur gildid. Formulan er:

MACD = EMA(12) — EMA(26)

Pegar gildi visisins er jakveett er skemmra medaltalid haerra en pad lengra og pvi er
markadurinn edli malsins samkveemt i stefnu upp a vid og nidur a vid pegar lengra
timabilid er haerra (Investopedia Staff, e. d.). Langflestir notast vid 12 timabil i skemmra
medaltalinu og 26 timabil i pvi lengra, en pad geta verid dsteedur til ad breyta pessum
gildum i einhverjum tilfellum, en poé aldrei pannig ad fyrra medaltalid sé yfir lengra
timabil en pad sidara. Med pvi ad beeta vid 9 daga hlaupandi medaltalslinu inn 8 MACD
kortid getum vid séd hvernig veentingar fjarfesta breytast, p.e.a.s. breytingar a frambodi

og eftirspurn eftir bréfi eda voru (Achelis, 2014).

2.7.4 Slembivisir

Slembivisir (e. stochastic oscillator) var fundinn upp af George Lane til pess ad maela
muninn milli sidasta lokaverds og sidustu t fjolda lokaverda (Investopedia Staff, e. d.),
pbar sem t eru pau timabil sem valin eru til ad meta til samanburdar. Vid athugun med
slembivisi er annar visir, sem synir hlaupandi medaltal sidustu priggja timabila
slembivisisins, birtur samhlida og er hann kalladur %D. Slembivisirnn er oftast taknadur
sem %K og er formula hans:

_ C—L(t)
%K = 100 [—H(t] —ye
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bar sem C er sidasta lokaverd hvers timabils sem kertin syna. L(t) eru laegstu gildi sidustu
t fjolda timabila og H(t) haestu gildi sidustu t fjolda timabila. Eins og a0ur sagdi er sidari

visirinn %D hlaupandi medaltal af %K.

Visirinn gefur gildi 4 bilinu 0 og 100 og er aflestur hans sa sami og RSI. Hins vegar ber

ad athuga ad hlaupandi medaltals visirinn %D er meira notadur til ad meta slembivisinn.
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Mynd 14 Slembivisar a Brent oliu. Heimild: MetaTrader

A mynd 14 er %K linan ljoésblad og %D dokkbld, kortid er af verdpréun & dagtima &
Brent oliu. Fj6ldi timabila sem %K tekur til eru 14 dagar og %D tekur til medaltals sidustu
3 gilda %K. Vidmidunarmorkin eru 20 og 80, par sem 20 er ofselt og 80 ofkeypt, sem
merkir kaupteaekifaeri ef undir 20, en solutaekifeeri ef yfir 80. Fallid gefur pvi visbendingar
um ad kauptaekifaeri hafi verid um dagédan tima a Brent oliu, en varast skal ad skoda
adeins einn visi an pess ad taka hlidsjon af 6drum og einnig er varasamt ad fara gegn

meginstefnu markadar.
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3 Sjavarafurdir eru margvislegar

Markadir sjavarafuréa eru margir og mismunandi. Bolfiskur til manneldis er ad mestu
seldur & uppbodsmarkadi sem dunnin vara og @ almennum markadi sem fullunnin vara.
A mérkudum bolfisks skiptir sterd afurdarinnar miklu, einnig er ekkert beint
heimsmarkadsverd par sem gadi og medferd milli framleidenda geta verid mjog
mismunandi. Svipad 4 vid um framleidslu uppsjavarfisks til manneldis. Hins vegar geetu
einhver félog fylgst med sinni eigin verdpréunarsdgu og lagt mat a hvort markadurinn

fyrir afurdina sé liklegri til haekkunar eda til laekkunar.

Fiskimjol virdist i fljétu bragdi vera allt ad einsleit vara. Varan getur pé verid misjofn
eftir tegundum fiska sem braeddir eru, fituinnihaldi fisksins, geymslutima fisksins og fleiri
patta. Fiskimjol er mjog innihaldsrikt af soja proteinum og er mikid notad i skepnufddur i
nanast allri landbunadarframleidslu til manneldis, allt fra svinabdum til fiskeldis. Mjol er
helst gert Uur smdum og feitum fisktegundum sem henta illa til manneldis (Miles og

Chapman, 2006).

3.1 Flokkun fiskimjols
brir meginflokkar eru a fiskimjoli og fer flokkun pess fyrst og fremst eftir hlutfalli pess
préteins sem pad inniheldur. Fyrst er pad svokallad stadlad fiskimjol eda Fair Average
Quality skammstafad FAQ og er sa flokkur mestmegnis notadur til skepnufédurs vid
landbunadarframleidslu. Naesti flokkur er Norse Mink skammstafad NSM en gengur
einnig undir nafninu Super Prime og er pad adallega notad sem fédur til fiskeldis. Haesti
gaxedaflokkur er svo Low Temperature eda LT en pad er gaedamjol sem einnig er notad

sem fodur til fiskeldis (Haraldur Gislason munnleg heimild, 28. desember 2014).

Heimsmarkadsverd a fiskimjoli er skrad manadarlega af World Bank og tekur pad
mid af 65% proteinblondudu fiskimjoli, en pad fellur jafnframt undir FAQ (e. fair average
quality) flokkinn eda stadal fiskimjol. | vidskiptum med fiskimjol eru vidmid um hve
mikid skuli vikja fra heimsmarkadsverdi hverju sinni eftir pvi hvada vidmio eru heerri eda
leegri i hverri framleidslu fiskimjols fyrir sig. Visarnir sem farid er eftir eru avallt prétein,
raki, salt og fita en i haerri geedaflokkum baetast vid visar ferskleika (TVN) peir eru

rotamin og ammoniak (NH3N) (Haraldur Gislason munnleg heimild, 28. desember 2014).
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3.2 Verdprounarsaga med fiskimjol
Notkun manadarlegra verdskraninga takmork & hversu l6ng timabil haegt er ad horfa i.
Kertakort ma horfa i eftir ymsum lengdum timabila, allt fra pvi ad timabil hvers kertis sé
um nokkrar minutur ad lengd til nokkurra vikna eda mdanada ad lengd. Mdguleikarnir
radast af pvi hversu miklar upplysingar eru til um breytingar & verdum. A flestum
gjaldeyrismorkudum fara skraningar fram i brotum ur sekdndu og pvi gridarlega miklar

upplysingar til um préun verds.

Med pvi ad hafa einungis mdnadarlega skraningu bydur pad upp a fda moguleika 3
timabilum hvers kertis i kertakortum. Sé horft i kort med eins manada kertum er
einungis um eina verdskraningu ad reeda i hverju kerti, pvi verdur heesta og laegsta verd
bad sama og ekkert kerti pvi sjdanlegt. Med pvi ad fara med timabil kerta i arsfjérdunga
ma notast vid fjorar verdskraningar i hverju kerti og tolf verdskraningar fast i hvert kerti
sé timabil pess stillt i arlegt gildi. Tolf verdskraningar i hverju kerti segja strax meira en
fjérar. Gognin sem the World Bank gefur na aftur til oktéber manadar arsins 1984, pvi
eru adeins 29 heil ar sem fengjust med peim gégnum. Vissulega ma greina meginstefnu
markadar at fra 29 kertum, pvi fylgja pd miklar takmarkanir & greiningu séu svo

takmarkadar upplysingar fyrir hendi.

Chr. Holtermann ANS er midlarafyrirtaeki stadsett i Noregi og sérhafir sig i midlun a
nzeringarefnum eins og jurtaoliu, jurtapréteini, lysi og fiskimjoli. Adallega einbeita peir
sér ad vidskiptum med fiskimjol og fer mest af pvi til adila sem eru i rekstri fiskeldis.
Starfsemi félagsins er alpjoédleg og fara flestoll vidskipti fram milli adila utan Noregs
(,ABOUT CHR. HOLTERMANNY*, e. d.). Holtermann hefur haldid vikulega skraningu yfir
verd med FAQ fiskimjol og NSM fiskimjol sidan arid 2003 en adeins manadarlega
skraningu 4@ FAQ fiskimjolsverdum a timabilinu 1990 til 2002.

Med pvi ad notast vid vikulega skraningu verda arsfjérdungslong timabil kerta med
13 verdskraningum i stad 4 skraninga, pegar um manadarleg verd er ad rada likt og a
alfarid vid i gagnagrunni World Bank. Arsfjérdungsldng kerti @ timabilinu 1990 til 2014
gefa pvi glogga mynd af peim verdbreytingum sem att hafa sér stad a timabilinu. Med
verdskraningum Holtermann ma pvi lesa verdpréun i kertariti af 100 kertum, par sem
fyrstu 52 innihalda 4 verdskraningar, en naestu 48 kerti innihalda 13 verdskraningar

hvert, par sem vikuleg skraning hefst i byrjun ars 2003. | kortagreiningunni ma einnig
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notast vid vikulegu greiningarnar i linuriti til ad leggja mat a millistefnu eda dagstefnu
markadarins, med sliku linuriti maetti skoda skemmri stefnubreytingar sem attu sér stad

innan arsfjérdunga eins og milli tveggja til fjogurra manada eda nokkurra vikna timabils.
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4 Teeknigreiningu beitt a fiskimjolsverd

Adferdum taeknigreiningar hefur ekki verid beitt a sjavarafurdir af adilum i sjavarutvegi
hér a landi med markvissum haetti svo vitad sé. Haft var samband vid nokkra af helstu
s6luadilum islenskra sjavarafurda til ad kanna hvort svo veeri og hugsanlegar
nidurstddur peirra. Birgir Ossurarson sélu- og markadsstjori hja Samherja & Akureyri
sagdi ad engin markviss greining med adferdum taeknigreiningar vaeri gerd a peim
sjdvarafurdum sem peir selja, en Samherji er hvort tveggja framleidandi bolfisks og
uppsjavarfisks.

Fleiri tdku i sama streng, en Hermann Stefdnsson framkvamdastjori solufyrirtaekisins
Iceland Pelagic hefur ekki heyrt af pvi ad taeknigreiningu hafi verid beitt 4 sjavarafurdir
hér a landi, hann atilokar p6 ekki ad slikt hafi verid gert pétt hann hafi sjalfur aldrei séd
neitt slikt. Jens Gardar Helgason sér um mjol- og lysissolu hja Eskju & Eskifirdi, hann segir
ad teeknigreinig hafi ekki verid notud til greiningar @ neinni afurd hja félaginu, hins vegar
fylgist peir med verdunum en greina pau ekki med neinum kerfisbundnum haetti.

Kristmann Palsson framkveemdastjéri Lava seafood hefur selt skreid i meira en aratug
og var adur starfandi hja raekjuvinnslu a Egilsstodum, hann segist aldrei hafa ordid var
vid notkun taeknigreiningar vid mat a verdproun sjavarafurda hér a landi. Hann telur pé
ad pad kunni ad reynast gagnlegt ad morgu leyti til ad fa meira 6ryggi i pad sem menn
séu ad gera og segir Islendinga gera almennt of litid af hinum ymsu greiningum. Einnig
var haft samband vid Islenska Sjavarklasann og sagdi Haukur Mar Gestsson
hagfraedingur ad slikar greiningar hefdu aldrei komid inn & peirra bord, en Sjavarklasinn

er samstarfsvettvangur fyrirteekja i sjdvarutvegi.

Athugun hefur pvi leitt i ljos ad odliklegt er ad taeknigreining hafi verid notud &

verdpréun sjavarutvegsafurda a [slandi.

Nokkrar feedutegundir hafa stéduga skraningu heimsmarkadsverds enda vidskipti
med paer faedutegundir miklar & heimsvisu, ber par helst ad nefna sykur, kaffi, korn,
hveiti og sojabaunir. bétt pessar vorur kunni ad virdast algjorlega einsleitar i fyrstu pa er
kaffi ekki bara kaffi. Rétt eins og vid framleidslu fiskimjols pa eru framleidsluadferdir

bessara faedutegunda misjafnar, adstaedur til raektunar og tegundir plantna élikar eftir
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svaedum og heimsalfum. bratt fyrir pad er til ein heildstaed heimsmarkadsskraning med
kaffi, spdkaupmenn og adrir markadsadilar nota sidan pessa verdskraningu til ad gera
afleidusamninga med kaffi. Einhverjir kunna ad fara eftir fréttum sem koma fra staerstu
framleidslulondum, @ medan adrir gera afleidusamninga vegna verdpréunar vérunnar

og fylgja par adferdum taeknigreiningar vid sitt mat.

Verdskraning pessara faedutegunda er i raun visitala fyrir markadsverd & moérgum
mismunandi tegundum og framleidsluafbrigdum peirra (International Trade Center, e.
d.). Minni kaupendur og seljendur geta sidan notad pessar visitolur til samanburdar vid
mat & pvi verdi, sem rétt sé ad eiga vidskipti med voruna 3, midad vid pau geedi sem

meta ma framleidslu hennar i til samanburdar vid visitdluna.

Taeknigreining zetti allt eins ad virka fyrir sjavarafurdir likt og med adrar feedutegundir
sem stodug greining a sér stad med. Undirliggjandi eign verdskraningar skiptir i raun
engu mali fyrir taeknigreiningu, fraedin horfa adeins i pa préun sem 4 sér stad 4 verdum
eignarinnar og nota forsdguna til ad meta framhaldid (Neely, 1997). Til ad fa sem
nakvaemasta greiningu eftir adferdum taeknigreiningar getur skipt skopum ad hafa virka

verdskraningu a peim eignum sem skal meta.

Hér stendur til ad beita nokkrum algengum adferdum teeknigreniningar 8 FAQ
fiskimjol, en fiskimjol er 4 margan hatt hentug sjavarafurd til ad beita taknigreiningu 3,
sokum peirrar einsleitni sem hudn hefur umfram adra framleidslu i sjdvarutvegi.

Teeknigreining, og sér i lagi kortagreining, byggir a dakvedinni Utsjénarsemi pess adila
sem horfir i kortin. Hann parf ad pekkja pzer adferdir sem til eru svo hann geti valid peer
greiningar a verdbreytingum i kortamynstrinu sem henta hverju sinni.

[ pessari taeknigreiningu verdur notast vid gégn norska midlarafélagsins Holtermann &
FAQ flokk fiskimjols fra arinu 1990 til arsins 2014. Kafli 3.2 tilgreindi helstu atridi
vardandi pau gogn sem verda notud vid greininguna en gégnin ma nalgast i vidauka 1.

[ pessum kafla verdur reynt ad meta hugsanlega framtidarstefnu 4 markadi FAQ
fiskimjols, asamt pvi ad skoda mynstur og visa sem adilar 4 markadi gatu tekid eftir 3
lidnum timabilum i verdségunni og reyndust ymist gefa rétta eda ranga raun samkvamt

kenningum taeknigreiningar.
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4.1 Stefnur
Vid athugun a stefnum markada er mikilvaegt ad kanna vel meginstefnu og millistefnu,
en omogulegt er po ad skoda dagstefnu pegar hvert kerti i korti er arsfjérdungslangt
timabil i senn. Edlilegt fyrsta skref er pvi ad fara yfir paer stefnur sem hafa verid rikjandi i

verdpréun markadar fiskimjols @ pvi timabili sem um raedir.

FAQ fiskimjol, arsfjérdungslega
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$1.000

$500

Mynd 15 Meginstefnur FAQ fiskimjoéls. Heimild: Chr. Holtermann ANS

Skilgreining meginstefnu markadar er um 6 manudir til fdeinna ara og pvi geta tvo
kerti ein og sér mdétad meginstefnu i okkar framsetningu 4 géognunum. Millistefnur er
ekki haegt ad sja ut med arsfjérdungslongum kertum par sem skilgreiningin @ millistefnu
er 1 manudur til 6 manudir. A mynd 15 ma sja helstu meginstefnur sem hafa verid i
verdpréun fiskimjols. baer eru 7 talsins, lengsta meginstefnan er fra upphafi arsins 1999
til pridja arsfjoroungs 2006 pegar frahvarf verdur frd uppstefnu til nidurstefnu.
Nugildandi stefna @ markadi er skorp uppstefna sem varad hefur fra upphafi arsins 2014

og sést a sidasta kertinu ad skorp haekkun vard einnig a sidasta arsfjéroungi.

Til ad meta millistefnur med gégnum Holtermanns er hentugra ad notast vid
vikulegar skraningar i linuriti. [ linuriti verda stefnulinur nanast éparfar par sem linurnar
syna stefnuna nokkud skyrt. A mynd 16 eru nokkrar helstu meginstefnurnar sem syndar

voru & mynd 15 teiknadar inn med raudum strikum. Innan meginstefnunnar sem nzer fra
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bridja arsfjordungi 2006 til annars arsfjérdungs 2009 eru teiknadar inn fjorar millistefnur

med svortum strikum & mynd 16.

FAQ, fiskimjol, vikulega
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Mynd 16 Nokkrar millistefnur FAQ fiskimjéls. Heimild: Chr. Holtermann ANS

Geeta verdur ad pvi ad takmarka fjolda stefnulina sem teiknadar eru inn til ad halda
kortunum sem laesilegustum og til ad tilgangur peirra verdi skyr. Fleiri millistefnur ma sja
vel 4 linuriti 8 mynd 16. Innan meginstefnu fra upphafi ars 2010 til loka ars 2011 m3 sja
millistefnu i upphafi meginstefnunnar sem er upphallandi. Onnur millistefna kemur svo {
kjolfarid en pad er skorp nidurhallandi millistefna sem stefnir hradar nidur en

verdbreyting meginstefnunnar verdur i raun.

Su meginstefna sem rikir i dag er heldur skérp en sja ma samhengi i meginstefnunni

fra 1999 til 2006 og peim naestu fjéorum meginstefnum sem koma a eftir.

Meginstefna er langtimastefna og med pvi ad lengja meginstefnuna lengra fram i
timann ma sja ad allir botnar halda sig fyrir ofan pa linu likt og blaa linan synir @ mynd
17. Ma pvi fullyrda ad vionam sé ad finna vid blau linuna sem seint verdur brotid. Veeri
bad vidnam brotid myndi meginstefna markadar ad 6llum likindum taka stefnuna nidur

a vio um nokkurt skeid.
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Mynd 17 Lengd meginstefna fra 1999 til 2014 i FAQ fiskimjolskorti. Heimild: Chr. Holtermann ANS

4.2 Adferd hlaupandi medaltals notud
Arangursrik leid til ad fylgjast med verdpréun markada er ad notast vid adferd hlaupandi
medaltals. Tveer medaltalslinur med misjafnlega 16ngum timabilum eru latnar inn 3
kortid og par sem peer syna mismunandi langt skeid hegda paer sér ekki eins pegar
breytingar eiga sér stad @ markadnum. begar linurnar skarast ma gera rad fyrir ad ny
stefna sé hafin par til paer skarast a nyjan leik. Algengt er ad nota 12 timabila veldisvegid

medaltal (EMA) saman vid 26 timabila EMA.

A mynd 18 ma sja hvernig linurnar tveer skarast vid upphaf ars 2002, par var merki
um ad haekkunarferli vaeri i nand og verdur pad skyrara eftir pvi sem a lidur. Gognin
benda ekki til pess ad leid pessara tveggja hlaupandi medaltala liggi saman a naestunni,
midad vid hvernig gégnin enda, en pad veeri skyrt merki um ad langtimastefna breyttist
til leekkunar. Vid slikt merki veeri radlegt ad selja sem hradast alla framleidslu og losa sig
sem mest vid paer birgdir sem til vaeru, en samkvamt pvi sem sja ma Ur pessu korti er

ekki porf a neinum slikum adger6um midad vid lestur ur adferd hlaupandi medaltals.
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Mynd 18 EMA (12) og EMA (26) skodad vid FAQ fiskimjolskort. Heimild: Chr. Holtermann ANS

4.3 Helstu mynstur
Pad getur verid hjalplegt ad fylgjast med métun mynstra i peim kortum sem skal greina.
Mynstrin geta gefid visbendingar um hvers sé ad veenta i ndnustu framtid og til lengri
tima litid. bar sem gognin okkar eru stillt inn & arsfjordungslong timabil geta mynstrin
adeins sagt okkur til um hvers er ad veenta i breytingu @ meginstefnu fiskimjoélsverds.
Ekki moétar mikid fyrir neinum greinilegum mynstrum a timabilinu 1990 til 2005 midad
vid pad kort sem gbgnin okkar syna. Fra byrjun ars 2006 fer ad méta fyrir samhverfum
brihyrningi, honum lykur eftir annan arsfjérdung 2009 og a pridja arsfjérungi hefst

toluverdur haekkunarfasi.
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Mynd 19 Métar fyrir samhverfum prihyrningi a korti FAQ fiskimjols. Heimild: Chr. Holtermann ANS

Mynd 19 synir tvaer stefnulinur sem audkenna samhverfa prihyrninginn, efri linan
myndar vidnamslinu og nedri linan myndar studningslinu. Samhverfur prihyrningur telst
til framhaldsmynstra og pvi hefdi matt gera rdd fyrir hakkunarfasanum eftir ad
vidnamslinan var rofin i byrjun pridja arsfjérdungs 2009. A pvi timabili hefdu kaupendur
a4 markadi viljad drifa sig ad kaupa adur en verd nezedi hastu hadum, en innlendir
framleidendur heféu getad séd mynstrid koma fyrir og hinkrad med alla sélu a
framleiddu fiskimjoli, pegar ljést var ad vidnamslina prihyrningsins var rofin. Fyrir
spakaupmanninn hefdi verid kjorid taekifaeri ad kaupa mjol a pridja arsfjérungi 2009 og
selja rétt taepu ari sidar.

Annad mynstur sem sja ma i verdpréun fiskimjols sidastlidin ar er bolli med haldi.
pott bollinn sé heldur djupur pa fylgir hann 6llum peim logmalum sem skilgreina bolla
med haldi mynstrid sem er framhaldsmynstur og kemur helst fyrir i kjolfar snarpra
verdhaekkana likt og urdu i kjolfar prihyrningsmynstursins sem lyst er hér ad ofan. Fra
pridja arsfjoroungi 2009 hefst mikil verdhakkun sem naer dkvednu hamarki i byrjun
annars arsfjérungs 2010. | kjolfarid fylgir skorp laekkunarhrina sem helst nokkud stédug
til byrjun ars 2012, pegar markadurinn fer ad taka vid sér a ny, og @ 66rum arsfjéréungi

verdur skorp haekkun og henni fylgir frekari haekkun sem endar i nyju hamarki i byrjun
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ars 2013. par med er bolli mynstursins myndadur en hann kemur til i kjolfar pess ad
bessar verdbreytingar mynda kupt fall sem endar nokkud skarpt i nokkrum haekkunum.
A mynd 20 ma sja hvernig kupta fall bollans myndast yfir timabilid 2010 Q2 til 2013
Q1. | framhaldi af kupta fallinu tekur vid leekkunarhrina en hiin myndar haldid par sem
skurdlinur eru latnar fylgja laekkunarferlinu. Efri stefnulina skurdlinanna myndar pa
vionam sem er rofid i lok fyrsta arsfjérdungs 2014 eda i upphafi annars arsfjéoréungs
arsins 2014. bar sem bolli med haldi er framhaldsmynstur heldur haekkunarferlid afram

a nyjan leik pegar vidnamslinan i haldinu er rofin.
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Mynd 20 Bolli med haldi syndur a korti FAQ fiskimjols. Heimild: Chr. Holtermann ANS

Blaa linan a mynd 20 synir préun kupta fallsins eda bollans en svértu linurnar eru
skurdlinur sem syna hald bollans og saman mynda pau framhaldsmynstrid bolli med

haldi.

4.4 Visar
Tafdirvisar og sveifluvisar eru oflugt taeki vid teeknigreiningu og eru meira
steerdfraedilegs edlis olikt peirri Utsjonarsemi sem parf til ad greina mynstur i kortum.
Vid teeknigreiningu notast adilar avallt vid pa visa sem peir telja ad henti & hverjum

markadi fyrir sig. Naudsynlegt er ad notast jafnframt vid greiningu med visum pegar
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taeknigreiningu er beitt @ fiskimjolsverd. Hér verdur gerd greining eftir nokkrum af

helstu visum taeknigreiningar.

4.4.1 Athugun med ADX og DMI visum

Byrjum a pvi ad skoda hvort ADX sé gagnlegur visir vid greininguna. Vidmidid er ad ef
ADX er yfir gildinu 20 er talid ad akvedin stefna (e. trend) finnist & markadnum. Vid
athugun okkar veljum vid ad notast vid 14 timabila ADX sveifluvisi og skodum pvi einnig

DMI(14) til hlidsjénar vid ADX(14).

ADX greining a FAQ fiskimjoli
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Mynd 21 ADX greining a FAQ fiskimjoli. Heimild: Chr. Holtermann ANS

Bilid & milli +DI og —DlI segir til um hversu sterk stefnan er 3 markadnum. Eftir pvi sem
bilid er meira pvi sterkari er stefna markadarins. A mynd 21 er +DI14 linan litud green og
virdist stefnan til aukinnar haekkunar vera sterk vegna fjarlaegdar milli +DI14 og —DI14,
bar skiptir mali ad +DI14 er fyrir ofan —DI14 sem litud er raud & myndinni. Veeri —DI14
fyrir ofan pa graenu, eins og atti sér stad fra fjorda arsfjérdungi 1998 til fjorda
arsfjéréungs arsins 2000, pa er bilid milli peirra til marks um hversu sterk stefnan er
nidur a vio.

Likt og vid sjaum i lok ars 2014 pa virdist stefnan vera sterk til frekari haekkana
samkveemt greiningu med DMI sveifluvisunum, en pad skyrist af miklum haekkunum sem
urdu a sidasta arsfjordungi arsins 2014. ADX visirinn tekur hins vegar aukid tillit til ha- og
l[dgpunkta & hverju timabili og er pvi ekki jafn sveiflukenndur og DMI visarnir sem horfa

meira til lokaverda. ADX visirinn segir til um hvort pad séu fastar stefnur i verdpréun a
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markadnum. Pegar hann er haerri en 20 er talad um ad stefna sé a3 markadnum og ef

hann er yfir 25 er sterk stefna i gangi. Sidan 2004 hefur verdstefna a8 FAQ fiskimjoli verid

sterk uppstefna skv. pvi sem vid sjdum a mynd 21.

Gildi ADX a FAQ fiskimjoli hefur verid um og yfir 40 um 6 ara skeid en virdist nu vera

orlitid 4 undanhaldi og er i 36,02 sem stendur, pad er engu ad sidur merki um ad sterk

stefna sé til stadar 4 pessum markadi.

4.4.2 Athugun med RSl visi

Skodum naest greiningu med visi um hlutfallslegan styrkleika eda 6dru nafni RSI visinn

en hann gefur visbendingar um hvort eign sé ofkeypt eda ofseld og pvi mad meta hvort

prystingur & verdinu sé verulegur.
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Mynd 22 RSI greining a FAQ fiskimjo6li. Heimild: Chr. Holtermann ANS
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Mynd 22 synir préun RSI midad vid 14 timabil i senn a FAQ fiskimjolsverdi,
viodmidunarlinurnar eru litadar raudar @ myndinni. RSI visirinn synir ad um pessar mundir
er fiskimjol ad ndlgast pad ad vera ofkeypt, sem merkir ad prystingur verdbreytinga fer
ad verda dedlilega mikill. Vid RSI gildid 70 er varan ofkeypt og ma pa gera rad fyrir ad
leekkun verdi 8 markadnum a naestunni, hins vegar ef RSI meelist undir 30 ma buast vid

haekkun.

Pad sést einnig @ mynd 22 ad nokkrum sinnum hefur visirinn haft a réttu ad standa.
Eftir pridja arsfjordung 1998 kemur laekkun, en pa hafdi RSI visirinn verid um nokkurt
skeid yfir 70. [ kringum fyrsta arsfjérdung 1999 er RS visirinn kominn undir 30, en pad
merkir ad markadurinn sé pa ofseldur, en markadurinn ték einmitt vid sér i kjolfarid af
merkinu og hoéf stefnuna upp 4 vid. Einnig hafdi hann a réttu ad standa @ arunum 2005-
2006 en pa fer verd ar $1100 & tonnid nidur i $820 & pridja arsfjérdungi 2007, en pad
gekk hins vegar fljétlega til baka og erfitt ad haga rekstri samkvaemt svo skammri

verdbreytingu.

Villandi merki kemur fra RSI visinum & arunum 2003 til mids ars 2004, en pa fer hann
yfir 70 sem zetti ad segja ad markadurinn sé ofkeyptur og ad buast megi vid laekkun. bar
eru hins vegar engin onnur merki i kortinu um ad vidsnuaningur kunni ad verda i
verdpréuninni @ FAQ fiskimjoli og svo vard ekki raunin. Verdid hélt afram ad stiga haegt
og roélega pratt fyrir merki RSI um ad fiskimjol veeri hugsanlega ofkeypt. betta er gott
deemi um hversu mikilvaegt er ad greina jafnframt stefnur i kortinu og lita eftir
mynstrum sem kunna ad myndast, en ekki einungis einblina @ einn visi. En ekkert
mynstur var sjdanlegt i kortinu og verd héldu sér jafnt og pétt yfir stefnulinu

meginstefnunnar.

4.4.3 Athugun med slembivisi

A0 lokum beitum vié athugun med slembivisi. Algengt er ad notast vid slembivisi sem
tekur til 14 timabila i senn og pvi beitum vid slikum visi til athugunar a FAQ fiskimjoli.
Visirinn segir okkur til um hvort prystingur 4 verdbreytingu sé mikill og er pvi
sambaerilegur aflestrar og RSI visirinn. Vidmidunarmorkin fyrir slembivisinn eru 80 og
20. begar slembivisirinn er yfir 80 eru pad visbendingar um ad varan sé ofkeypt og likur

a laekkun, ef hann er undir 20 er liklegt ad varan sé ofseld og likur séu & hakkun.
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Mynd 23 Stochastic greining & FAQ fiskimjoli. Heimild: Chr. Holtermann ANS

A mynd 23 sjdum vid 14 timabila slembivisi fyrir nedan kertakort af FAQ
fiskimjolsverdum. Blai visirinn er %K og hinn eiginlegi slembivisir, en raudi visirinn er %D
og synir medaltal sidustu 3 timabila af peim blaa. Aflestur midast vid raudu linuna en a
henni ma sja ad fyrir verdfallid sem héfst a fjorda arsfjordungi 1998 hafdi slembivisirinn

verid um og yfir 80 i toluverdan tima og merki um ad prystingur a verdinu veeri til stadar.

[ byrjun 2006 hefst meginstefna til laekkunar og stendur yfir fram & mitt ar 2009. A
mynd 23 sést ad slembivisirinn hafdi verid yfir 80 og hafdi pvi gefid visbendingu um ad
varan veeri hugsanlega ofkeypt, sem reyndist vera raunin og lakkunarferli héfst. |
kringum skorpu uppsveiflurnar 2010 og 2012 sést einnig ad slembivisirinn fer upp fyrir
80 4 badum timabilunum, en verd fér vissulega nidur & ny. Hins vegar er visbending um
ad FAQ fiskimjol sé ofkeypt & arabilinu 2002 til 2004, en pad reyndist rangt hja

slembivisinum sem synir um nokkurt skeid haerra gildi en 80.
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Tvivegis i gognunum synir slembivisirinn fram a prysting til haekkunar, p.e. ad varan
sé ofseld. begar hann hefur fengid 14 timabil til ad reikna eftir ar gdbgnunum er hann
kominn fram i pridja arsfjordung 1993, en pa er slembivisirinn i gildinu 16,23 sem er
undir 20 og til marks um ad prystingur sé til haekkunar. Pad reynist rétt, pvi haegfara
hakkun verdur i kjolfarid sem naer hamarki a fyrsta arsfjérdungi 1998, pegar verd 8 FAQ
fiskimjoli naer $650 & hvert tonn, en var $292 4 tonnid 1993 pegar merkid kom fram.

Verdid hafdi pvi haekkad um 122,6%.

i seinna skiptid sem slembivisirinn er undir nedra vidmidunargildinu haekkar verdid ur
$275 fra pvi ad fyrst verdur vart vid merki um prysting til haekkunar Q2 1992 og fer i
$1250 arid 2006, en pa hoéfst leekkun & ny og haekkunin pvi 354,5%. Hins vegar ef fara a
eftir merkjum sem slembivisirinn gefur 8 mynd 23, pa hefdum vid farid fyrr it en 2006
bar sem visirinn var kominn yfir 80 mun fyrr og par med prystingur & verdid ofan fra. A
00rum arsfjordungi arsins 2002 fer visirinn yfir 80 og pvi edlilegra ad mida vid utgdngu a
bvi verdi eda 4 timabilinu & eftir. A fjérda arsfjérdungi 2002 stendur verdid i $540 og
hafdi pvi haekkad um 96% fra pvi kaupmerkisins var fyrst vart arié 1992. Hér er um 10

ara langt timabil ad reeda og tvofoldun verdur i verdi a FAQ fiskimjoli & peim tima.

Miklar haekkanir arsins 2014 skila sér inn i slembivisana eins sja ma 4 stiganda peirra
og stendur gildi %K visisins i gildinu 100 i lok ars 2014. Raudi visirinn %D mun pvi einnig
fljétlega nd upp fyrir 80, en hann er i 75,24 i lok ars, og eru pvi merki nina um ad
markadurinn sé of togadur i adra attina og prystingur sé til laekkunar & allra naestu
arsfjoréungum. Ma pvi draga pa alyktun at fra utreikningi slembivisisins ad verd komi til

med ad laekka a ny seinni hluta ars 2015.

4.5 Samantekt
Nokkrum adferdum hefur hér verid beitt a verdpréunarségu FAQ fiskimjols en avallt skal
varast ad taka urslitadkvardanir Ut fra einum visi eda einu mynstri. Af peim sokum
munum vid nu setja adferdirnar saman i eina mynd og fara heildstett yfir
verdpréunarsoguna. | framhaldi af pvi reynum vid ad leggja mat & pad sem vid teljum ad
megi veenta fyrir komandi ar a markadi med FAQ fiskimjol. Adferdirnar sem liggja til
athugunar eru meginstefna @ markadi, prihyrningsmynstur, bollamynstur, hlaupandi

medaltal, EMA, ADX visir, RSI visir og slembivisir.
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Mynd 24 heildsted skodun adferda a FAQ fiskimjoli. Heimild: Chr. Holtermann ANS

Mynd 24 tekur til heildstaeda athugun adferda sem liggja til skodunar a verdpréun

FAQ fiskimjols. Forum nu yfir 6ll helstu merki sem birtust i verdsogunni lid fyrir lid.
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Fyrsta merkid kemur a fjorda Aarsfjordungi 1993 en pad kemur fra tafda
slembivisinum %D pegar hann er undir 20 og er pvi kaupmerki og visbending um ad verd
kunni ad haekka, hins vegar er ekkert merki frd RSI visinum en hann stendur pa i 55,8 en
gildi undir 30 veita kaupmerki. DMI visarnir eru mjog nalaegt hvor 66rum og pvi ekki
merki um ad stefna eigi sér stad og engin sérstok mynstur eru sjdanleg til ad stydjast vid
merki slembivisisins. Af peim sokum vaeri nokkud adhzaettusamt ad vedja a@ haekkun &
fiskimjolsverdum at fra merki slembivisisins einu og sér. En hakkun reyndist sidan

talsverd i kjolfar pess.

Naesta merki sem er sjdanlegt kemur fra tafda slembivisinum (%D) fyrst 8 Q3 1995 en
bad er til marks um ad verd kunni ad laekka pvi markadurinn sé ofkeyptur. RSI visirinn
baetist vid merkid 4 pridja arsfjordungi 1996, eda sléttu ari sidar, en pad hefur
slembivisirinn gefid eftir og farid nidur i 78,5, en pad er rétt undir sélumerki visisins.
DMl visarnir gefa svo til kynna ad markadurinn sé med sterka stefnu upp a vid, en midad
vid kortid pa vidist hun hafa gefid nokkud eftir og ADX visirinn er ekki fullmoétadur a pvi
timabili, par sem 14 timabil eru ekki lidin af verdsogunni okkar. Ut fra pessum
upplysingum og merkjum sem RSl og slembivisarnir gefa, myndum vid sem
framleidendur taka sélumerkinu og losa sem mest af fiskimjoli, en minnka vié okkur i
kaupum sem kaupendur. Sem spakaupmadur myndi madur gera afleidusamning um

leekkun. Verd endar i 530 dollurum 3a tonnid a pridja arsfjérdungi 1996.

Teepum premur arum sidar eda a fyrsta arsfjérdungi 1999 kemur kaupmerki fra RSI
begar pad fer nidur i 28 og kaupmerki kemur einnig fra taféa slembivisinum (%D) &
6drum arsfjérdungi 1999, en pa lokar verdid i $305 og myndum vid losa afleiduna par,
bvi RSI visirinn er pa kominn upp fyrir kaupmerkid eda i 39,1. bessi adgerd hefdi getad
komid i veg fyrir mikla eignalaekkun fyrir framleidendur sem hefdu kannski annars haldid
i langtimabirgdir yfir pennan tima, eda fra pvi sdlumerkid kom & pridja arsfjérdungi 1996
til pess tima ad kaupmerkid kom @ 68rum arsfjorungi 1999, en a timabilinu leekkadi verd
um 42,5%. [ kjdlfar pessara kaupmerkja myndum vid reyna ad finna gédan timapunkt til
ad fara inn 4 markadinn & ny. Ekki veeri radlagt ad byrja parna ad leggja til birgdir eda
gera afleidur um haekkanir strax a8 timabilinu 1999 Q2, par sem ADX visirinn stendur

teepum i 37 og DM visarnir -DI raudi visirinn er yfir +DI graenu linunni og bilid milli peirra
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hefur verid til stadar um tima og er pad merki um sterka nidurstefnu a verdpréun FAQ

fiskimjols.

Tafla 1 Mogulegar stodutékur i FAQ fiskimjoli

Stada Timabil Fj. merkja Merki

Kaup 1993Q3 1 Slembivisir

Sala 1996 Q3 2 RSI, Slembivisir

Kaup 1999 Q2 2 RSI, Slembivisir

Kaup 2001Q4 3 Heldur stefnu, ADX>20, EMA kross
Sala 2003 Q1 2 RSI, Slembivisir, en meginstefna heldur
Sala 20044 1 Ryfur meginstefnu

Sala 2006 Q2 2 RSI, Slembivisir

Kaup 2009 Q3 1 Vidnamslina rofin

Kaup 2014Q2 1 Vidnamslina rofin

Veldisvegnu hlaupandi medaltalsvisarnir (EMA) gefa svo kaupmerki a timabilinu
2001 Q4, en pa skerast peir pannig ad sa styttri EMA(12) fer upp fyrir pann lengri
EMA(26) & nyjan leik en peir h6fdu legid saman i heil 7 timabil. Petta er kaupmerkid sem
vid vorum ad leita eftir og pvi gott ad fara inn 4 markadinn par. ba stendur ADX i 22,5 og
bvi nokkud stif stefna @ markadnum sem atti ad vera upp 4 vid midad vid bil milli DMI
visanna. Einnig ma sja ad nokkud stodug meginstefna hefur tekid ad myndast likt og fa
ma med pvi ad draga linu milli lagpunktsins i 1999 Q2 og 2000 Q2, meginstefnuna ma

sja @ mynd 24 sem dokkblaa brotna linu.

Pegar EMA visarnir skarast & fjérda arsfjordungi 2001 verdur lokaverd $412.
S6lumerki kemur nokkud fljotlega, tafdi slembivisirinn gefur s6lumerki 2002 Q3 en RSI
2003 Q1. Hins vegar sést a kortagreiningu ad meginstefna heldur og ADX stendur yfir 20
og myndi madur pvi liklegast hundsa pessi sélumerki fra RSl og slembivisinum. Merkin
halda afram ad birtast samtimis fram a mitt arid 2004, en birtast sidan mjog sterk 2006
Q2, pegar RSI nezer 85,8 og tafdi slembivisirinn stendur i 98,37. Erfitt veeri ad horfa
framhja pessum merkjum alfarid, en pad geeti fengid ymsa til ad hundsa pau, par sem
bilid milli DMI visana er mjog mikid og ADX er i 30,4 og pvi myndu einhverjir telja ad
stefnan myndi halda afram. Verd a FAQ fiskimjoli stendur i $1250 og hefur pvi haekkad
um 203% fra pvi kaupmerkid vard er EMA visarnir skarust a fyrsta arsfjordungi 2001.

Einhverjir myndu pé halda st6dunni sékum styrkleika ADX en myndu po flestir sja eftir
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brja til fjéra arsfjérdunga ad skynsamlegt veeri ad losa stoduna par sem hun er farin ad

stefna nidur 4 vid.

i millitidinni verdur rof 4 meginstefnunni en pad gerist 4 fjérda arsfjérdungi 2004. Um
Overulegt rof var ad reeda og pvi myndu faestir adhafast vid pad merki (sja dokkblau
brotalinuna 4 mynd 24). A pridja arsfjérdungi 2009 brytur verdstefnan sig i gegnum
vionamslinu samhverfa prihyrningsins og veitir pvi kaupmerki, en fa dnnur merki eru til
stadar fyrir innkomu 4 markadinn og par af leidandi litil rok fyrir framleidendur fiskimjols
ad halda i birgdir. A6 endingu er kaupmerki i kjolfar bollamynstursins pegar verdid rifur
sig i gegnum vidnamslinu skurdlinanna sem mynda haldid i bollamynstrinu, rofid hefur
nad i gegn a 6drum arsfjérdungi 2014. bPad eru pvi midur engin dnnur merki sem stydja

vid pad ad fara inn @ markadinn vegna pessa rofs.

Athyglisvert er ad fra pvi ad merkin prji um kaup komu 3 fjérda arsfjéoréungi 2001
hefur verd & FAQ fiskimjoli midad vid skraningu Holtermann hakkad ur $498 4 tonnid i
$2.100 tonnid sem er lokaverd arsins 2014. EMA linurnar hafa ekki skarast aftur sidan og
virdist ekki stefna i pad a naestu arsfjérdungum, en sem stendur er bilid & milli EMA(12)
og EMA(26) 14%. Visir.is greindi fra pvi i mai 2013 ad fiskimjol vaeri besta fjarfesting fra
fijarmalakreppunni 2008 & eftir oliu (,,Hravorur: Fiskimjol besta”, 2013). En um pad leyti
var fiskimjol i kringum $1.600 hvert tonn @ medan Brent oliutunnan var i $100. Sem
stendur er Brent olian undir $60 tunnan og hefur pvi laekkad um rim 40% a medan FAQ
fiskimjol hefur haekkad um rdm 30% & sama timabili. Ma pvi leida likur ad pvi ad
fiskimjol sé ordin besta fjarfesting fra fjarmalakreppunni 2008, en pad hefur haekkad um

144% fra lokaverdi pridja arsfjordungs 2008.

Meginstefnan sem FAQ fiskimjol hefur tekid ad mynda sidan a sidasta arsfjérdungi
arsins 2013 er nokkud skoérp upp a vid. Verdid hefur haekkad verulega og nadi nyjum
haedum a sidasta arsfjérdungi arsins 2014. ADX visirinn er sem stendur i 45 sem taknar
ad stefna verdsins sé til stadar og sé sterk, jafnframt virdast DMI visarnir vera ad breikka
bilid & milli sin. Vid hofum hins vegar séd pad gerast nokkrum sinnum i verdprdéunarsogu
FAQ fiskimjolsins dan pess ad stefnan haldist og parf pad pvi ekki ad endurspegla ad
verdid haldi afram ad haekka. Vid sjdum einnig ad RSI visirinn er kominn i 67,1 og fer pvi
ad ndlgast viomidunarmork um ad varan sé ofkeypt og tilefni sé til leekkunar. Jafnframt

er tafdi slembivisirinn %D kominn i 83,74 sem er yfir viomidunarmorkunum um ad varan
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sé ofkeypt og pvi sélumerki komid par fram. Svarta linan @ mynd 24 synir gildandi
meginstefnu & markadnum. Fari verdin i gegnum meginstefnuna ma gera rdd fyrir
einhverjum frekari la&ekkunum 3 fiskimjoli ef merkin fra RSI og tafda slembivisinum halda
sér vid solumerkid. Petta eru pvi nokkur atridi sem seljendur zettu ad fylgjast med a
arinu 2015 hafi peir i hyggju ad halda birgdum i peirri trd ad verdid muni hakka enn

frekar.
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5 Nidurstodur

Moguleikinn @ ad meta verdpréun sjavarafurda med adferdum taeknigreiningar virdist
vera til stadar og i sumum tilfellum er engu likara en unnt sé ad na drangri med beitingu
hennar. Talsvert flokt er ad sja @ FAQ fiskimjolsverdum Holtermanns en pad gefur
adilum markadarins meiri astaeedu til ad meta markadinn eftir taeknigreiningu par sem
hugsanlegur avinningur af slikri greiningu getur pa reynst drjigur.

[ greiningunni @ gdgnum um FAQ_fiskimjélsverd fra Holtermann var notast vid valdar
adferdir visa og helstu mynstur sem pekkt eru. Eftirtektarvert var ad vid rof a
viodnamslinu verdur mikil verdhaekkun i kjolfarid, i baedi skiptin sem svo ber vid, rétt eins
og fraedin gera rad fyrir, en adeins i fyrra skiptid voru RSI og slembivisirinn & sama mali.
ADX og DMI visarnir greina jafn 6dum fra styrkleika stefnu, en peir virdast pd helst
gagnast til hlidsjonar um hvort fylgja skuli RSl og slembivisinum. Merki fra RSI og
slembivisinum var i eitt skiptid alrangt hja peim, en til varnar var ad til hlidsjonar matti
sjd ad studningslina meginstefnunnar var ekki rofin og pvi var haegt ad fordast pau
merki. [ 8drum tilfellum reyndust spar peirra réttar pegar peir sendu samtimis fra sér

merki um breytingar.

bPad er mikilveegt ad skoda greininguna heildstett, engin adferd er oOrugg i
teeknigreiningu ein og dstudd, pratt fyrir ad rofin viondmslina hafi ekki brugdist i pessari
rannsékn. Adferd veldisvegins hlaupandi medaltals (EMA) reyndist sennilega besta
adferdin en hun gaf eitt kaupmerki i gognunum og sélumerkid hefur ekki enn komid
fram i lok ars 2014, en verd FAQ fiskimjols hefur haekkad um 409% fra 2001 Q4 til 2014
Q4.

Med fullkomnari gagnagrunn, skilvirkari vidskiptaskraningu og lengri vidskiptasdgu
veeri haegt ad hugsa sér enn frekari notkun taeknigreiningar & hinum ymsu tegundum

sjavarafurda og gaetu stor sjavarutvegsfyrirtaeki notast vid sina eigin vidskiptasogu.

Hins vegar parf ad taka tillit til pess ad um voérur med takmarkadan endingartima er
ad raeda og parf pvi ad meta markadsadstaeedur med pad i huga ad ekki er i raun haegt ad
geyma vorur nema i dkvedinn tima. T.d. eru frystar sjavarafurdir taldar prana 4 u.p.b. 18

manudum en pad getur verid misjafnt eftir fituinnihaldinu. Framleidendur setja
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braarvarnarefni (e. antioxidant) i fiskimjol ad ésk kaupenda @ markadnum en pad lengir
geymslutima pess toluvert (Haraldur Gislason munnleg heimild, 3. januar 2015).
Geymslutimi fiskimjols er 6pekktur en fituinnihald pess er um 2% og vio réttar adstaedur
geeti pad liklegast geymst i ponokkur ar, en ekki er vitad til pess ad purft hafi ad reyna a
geymslupol fiskimjols hér a landi (Jens Gardar Helgason munnleg heimild, 6. januar

2015).

Geymslutimi afurdar getur skipt skdpum fyrir akvardanir framleidenda vardandi
moguleika peirra 4 ad taeknigreina verdpréun afurda og geyma til lengri tima. Taka parf
tillit til kostnadar vid ad geyma afurdirnar en geymsluplass geta verid dyr og tafid frekari
framleidslu sé ekki naegt adgengi ad geymslum. Sidast en ekki sist er mikilvaegt ad taka
tillit til férnarkostnadar fjdrmagns sem liggur i dseldum afurdum sem og 68rum

ahaettupattum.

Framleidendur sjavarafurda purfa allir ad kaupa afurdirnar sjalfir, jafnvel pott peir
veili peaer a eigin skipum, pvi gera parf upp vid sjomenn innan manadar fra pvi veidiferd
lykur og er pad greitt sem hlutfall af aflaverdmaeti veidiferdar. Standi afurdaverd a
hapunkti pa er mikil haetta félgin i pvi ad zetla sitja & afurdinni i von um frekari haekkun,

pbar sem buid er ad kaupa hana i haestu verdum, komi svo til pess ad hun falli i verdi.

Pad er pvi margt sem framleidendur sjavarafurda purfa adé hafa i huga d46ur en peir
akveda ad fara at i taeknigreiningu @ peim afurdum sem peir framleida i peim tilgangi ad
auka hagnad sinn og selja vid haestu verd. Edlilegt er ad skoda allan pann kostnad sem
kann ad koma @ méti og hvort hann reynist minni yfir tima en sa bratté hagnadur sem af

adferdum taeknigreiningar hlyst.
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Week 13
Week 14
Week 15
Week 16
Week 17
Week 18
Week 19
Week 20
Week 21
Week 22
Week 23
Week 24
Week 25
Week 26
Week 27
Week 28
Week 29
Week 30
Week 31
Week 32
Week 33
Week 34
Week 35
Week 36
Week 37
Week 38
Week 39
Week 40
Week 41
Week 42
Week 43
Week 44
Week 45
Week 46
Week 47
Week 48
Week 49
Week 50
Week 51
Week 52

$555
$565
$565
8565
$565
8565
$565
$565
$575
$585
$585
$585
$595
$605
$605
$605
$605
$605
$600
$595
$590
$595
$600
$605
$605
$615
$620
$625
$630
$625
$625
$625
$625
$625
$625
$625
$625
$640
$645
$650
$650
$650
$650
$650
$650
$665
$690
$690
$690
$695
$695
$705




2-Jan-06
9-Jan-06
16-Jan-06
23-Jan-06
30-Jan-06
6-Feb-06
13-Feb-06
20-Feb-06
27-Feb-06
6-Mar-06
13-Mar-06
20-Mar-06
27-Mar-06
3-Apr-06
10-Apr-06
17-Apr-06
24-Apr-06
1-May-06
8-May-06
15-May-06
22-May-06
29-May-06
5-Jun-06
12-Jun-06
19-Jun-06
26-Jun-06
3-Jul-06
10-Jul-06
17-Jul-06
24-Jul-06
31-Jul-06
7-Aug-06
14-Aug-06
21-Aug-06
28-Aug-06
4-Sep-06
11-Sep-06
18-Sep-06
25-Sep-06
2-Oct-06
9-Oct-06
16-Oct-06
23-Oct-06
30-Oct-06
6-Nov-06
13-Nov-06
20-Nov-06
27-Nov-06
4-Dec-06
11-Dec-06
18-Dec-06
25-Dec-06

2006
Week 1
Week 2
Week 3
Week 4
Week 5
Week 6
Week 7
Week 8
Week 9
Week 10
Week 11
Week 12
Week 13
Week 14
Week 15
Week 16
Week 17
Week 18
Week 19
Week 20
Week 21
Week 22
Week 23
Week 24
Week 25
Week 26
Week 27
Week 28
Week 29
Week 30
Week 31
Week 32
Week 33
Week 34
Week 35
Week 36
Week 37
Week 38
Week 39
Week 40
Week 41
Week 42
Week 43
Week 44
Week 45
Week 46
Week 47
Week 48
Week 49
Week 50
Week 51
Week 52

$705
$705
$730
$750
$750
§755
S770
$790
$800
$835
$835
$835

$870

$870

$900

$950
$1.020
$1.050
$1.220
$1.270
$1.290
$1.290
$1.250
$1.270
$1.250
$1.200
$1.120
$1.100
$1.090
$1.090
$1.070
$1.050
$1.000

$970

$950

$935

$935

$980
$1.020
$1.020
$1.050
$1.050
$1.050
$1.020
$1.020
$1.020
$1.020
$1.020
$1.020
$1.020
$1.020

1-Jan-07
8-lan-07
15-Jan-07
22-Jan-07
29-Jan-07
5-Feb-07
12-Feb-07
19-Feb-07
26-Feb-07
5-Mar-07
12-Mar-07
19-Mar-07
26-Mar-07
2-Apr-07
9-Apr-07
16-Apr-07
23-Apr-07
30-Apr-07
7-May-07
14-May-07
21-May-07
28-May-07
4-Jun-07
11-Jun-07
18-Jun-07
25-Jun-07
2-Jul-07
9-Jul-07
16-Jul-07
23-Jul-07
30-Jul-07
6-Aug-07
13-Aug-07
20-Aug-07
27-Aug-07
3-Sep-07
10-Sep-07
17-Sep-07
24-Sep-07
1-Oct-07
8-0Oct-07
15-Oct-07
22-Oct-07
29-Oct-07
5-Nov-07
12-Nov-07
19-Nov-07
26-Nov-07
3-Dec-07
10-Dec-07
17-Dec-07
24-Dec-07

2007
Week 1
Week 2
Week 3
Week 4
Week 5
Week 6
Week 7
Week 8
Week 9
Week 10
Week 11
Week 12
Week 13
Week 14
Week 15
Week 16
Week 17
Week 18
Week 19
Week 20
Week 21
Week 22
Week 23
Week 24
Week 25
Week 26
Week 27
Week 28
Week 29
Week 30
Week 31
Week 32
Week 33
Week 34
Week 35
Week 36
Week 37
Week 38
Week 39
Week 40
Week 41
Week 42
Week 43
Week 44
Week 45
Week 46
Week 47
Week 48
Week 49
Week 50
Week 51
Week 52

62

$1.030
$1.040
$1.050
$1.070
$1.095
$1.095
$1.095
$1.095
$1.100
$1.100
$1.100
$1.100
$1.100
$1.110
$1.105
$1.105
$1.100
$1.070
$1.025
$1.025
$1.020
$1.020
$970
$970
$870
$820
$790
$800
$805
$805
$805
$795
$810
$820
$830
$830
$820
$820

31-Dec-07
7-Jan-08
14-Jan-08
21-Jan-08
28-Jan-08
4-Feb-08
11-Feb-08
18-Feb-08
25-Feb-08
3-Mar-08
10-Mar-08
17-Mar-08
24-Mar-08
31-Mar-08
7-Apr-08
14-Apr-08
21-Apr-08
28-Apr-08
5-May-08
12-May-08
19-May-08
26-May-08
2-Jun-08
9-Jun-08
16-Jun-08
23-Jun-08
30-Jun-08
7-Jul-08
14-jul-08
21-Jul-08
28-Jul-08
4-Aug-08
11-Aug-08
18-Aug-08
25-Aug-08
1-Sep-08
8-Sep-08
15-Sep-08
22-Sep-08
29-Sep-08
6-Oct-08
13-Oct-08
20-Oct-08
27-0Oct-08
3-Nov-08
10-Nov-08
17-Nov-08
24-Nov-08
1-Dec-08
8-Dec-08
15-Dec-08
22-Dec-08

2008
Week 1
Week 2
Week 3
Week 4
Week 5
Week 6
Week 7
Week 8
Week 9
Week 10
Week 11
Week 12
Week 13
Week 14
Week 15
Week 16
Week 17
Week 18
Week 19
Week 20
Week 21
Week 22
Week 23
Week 24
Week 25
Week 26
Week 27
Week 28
Week 29
Week 30
Week 31
Week 32
Week 33
Week 34
Week 35
Week 36
Week 37
Week 38
Week 39
Week 40
Week 41
Week 42
Week 43
Week 44
Week 45
Week 46
Week 47
Week 48
Week 49
Week 50
Week 51
Week 52

$830
$830

$910
$950
$970
$970
$970
$970
$970
$930
$1.020
$1.020
$1.020
$1.020
$1.020
$1.000
$1.000
$1.000
$1.020
$1.010
$1.020
$1.040
$1.040
$1.040
$1.030
$1.020
$1.010
$1.010
$980
$920
$910

$860
$860

$820
$820
$790
$780
$800
$800
$815
$825
$825
$825
$820




29-Dec-08
5-Jan-09
12-Jan-09
19-Jan-09
26-Jan-09
2-Feb-09
9-Feb-09
16-Feb-09
23-Feb-09
2-Mar-09
9-Mar-09
16-Mar-09
23-Mar-09
30-Mar-09
6-Apr-09
13-Apr-09
20-Apr-09
27-Apr-09
4-May-09
11-May-09
18-May-09
25-May-09
1-Jun-09
8-Jun-09
15-Jun-09
22-Jun-09
29-Jun-09
6-Jul-09
13-Jul-09
20-Jul-09
27-Jul-09
3-Aug-09
10-Aug-09
17-Aug-09
24-Aug-09
31-Aug-09
7-Sep-09
14-Sep-09
21-Sep-09
28-Sep-09
5-Oct-09
12-Oct-09
19-Oct-09
26-0Oct-09
2-Nov-09
9-Nov-09
16-Nov-09
23-Nov-09
30-Nov-09
7-Dec-09
14-Dec-09
21-Dec-09
28-Dec-09

2009
Week 1
Week 2
Week 3
Week 4
Week 5
Week 6
Week 7
Week 8
Week 9
Week 10
Week 11
Week 12
Week 13
Week 14
Week 15
Week 16
Week 17
Week 18
Week 19
Week 20
Week 21
Week 22
Week 23
Week 24
Week 25
Week 26
Week 27
Week 28
Week 29
Week 30
Week 31
Week 32
Week 33
Week 34
Week 35
Week 36
Week 37
Week 38
Week 39
Week 40
Week 41
Week 42
Week 43
Week 44
Week 45
Week 46
Week 47
Week 48
Week 49
Week 50
Week 51
Week 52
Week 53

$815
$815

$870
$870
$880
$895
$895
$895
$895

$875
$875
$880
$900
$910
$930
$930
$930
$935
$940
$940
$940
$950
$960
$980
$1.020
$1.030
$1.030
$1.030
$1.030
$1.030
$1.070
$1.090
$1.170
$1.170
$1.210
$1.210
$1.210
$1.230
$1.270
$1.300
$1.315
$1.315
$1.320
$1.320
$1.400
$1.470
$1.500
$1.600
$1.600
$1.610
$1.610

4-Jan-10
11-Jan-10
18-Jan-10
25-Jan-10
1-Feb-10
8-Feb-10
15-Feb-10
22-Feb-10
1-Mar-10
8-Mar-10
15-Mar-10
22-Mar-10
29-Mar-10
5-Apr-10
12-Apr-10
19-Apr-10
26-Apr-10
3-May-10
10-May-10
17-May-10
24-May-10
31-May-10
7-Jun-10
14-Jun-10
21-Jun-10
28-Jun-10
5-Jul-10
12-Jul-10
19-Jul-10
26-Jul-10
2-Aug-10
9-Aug-10
16-Aug-10
23-Aug-10
30-Aug-10
6-Sep-10
13-Sep-10
20-Sep-10
27-Sep-10
4-Oct-10
11-Oct-10
18-Oct-10
25-Oct-10
1-Nov-10
8-Nov-10
15-Nov-10
22-Nov-10
29-Nov-10
6-Dec-10
13-Dec-10
20-Dec-10
27-Dec-10

2010
Week 1
Week 2
Week 3
Week 4
Week 5
Week 6
Week 7
Week 8
Week 9
Week 10
Week 11
Week 12
Week 13
Week 14
Week 15
Week 16
Week 17
Week 18
Week 19
Week 20
Week 21
Week 22
Week 23
Week 24
Week 25
Week 26
Week 27
Week 28
Week 29
Week 30
Week 31
Week 32
Week 33
Week 34
Week 35
Week 36
Week 37
Week 38
Week 39
Week 40
Week 41
Week 42
Week 43
Week 44
Week 45
Week 46
Week 47
Week 48
Week 49
Week 50
Week 51
Week 52

63

$1.640
$1.640
$1.640
$1.640
$1.640
$1.650
$1.650
$1.630
$1.620
$1.650
$1.740
$1.700
$1.770
$1.970
$1.950
$1.880
$1.800
$1.800
$1.750
$1.700
$1.690
$1.650
$1.600
$1.440
$1.470
$1.470
$1.400
$1.400
$1.350
$1.350
$1.350
$1.330
$1.330
$1.370
$1.370
$1.370
$1.370
$1.370
$1.370
$1.370
$1.370
$1.370
$1.370
$1.320
$1.320
$1.320
$1.250
$1.280
$1.290
$1.320
$1.340
$1.340

3-Jan-11
10-Jan-11
17-Jan-11
24-Jan-11
31-Jan-11
7-Feb-11
14-Feb-11
21-Feb-11
28-Feb-11
7-Mar-11
14-Mar-11
21-Mar-11
28-Mar-11
4-Apr-11
11-Apr-11
18-Apr-11
25-Apr-11
2-May-11
9-May-11
16-May-11
23-May-11
30-May-11
6-Jun-11
13-Jun-11
20-Jun-11
27-Jun-11
4-Jul-11
11-Jul-11
18-Jul-11
25-Jul-11
1-Aug-11
8-Aug-11
15-Aug-11
22-Aug-11
29-Aug-11
5-Sep-11
12-Sep-11
19-Sep-11
26-Sep-11
3-Oct-11
10-Oct-11
17-Oct-11
24-Oct-11
31-Oct-11
7-Nov-11
14-Nov-11
21-Nov-11
28-Nov-11
5-Dec-11
12-Dec-11
19-Dec-11
26-Dec-11

2011
Week 1
Week 2
Week 3
Week 4
Week 5
Week 6
Week 7
Week 8
Week 9
Week 10
Week 11
Week 12
Week 13
Week 14
Week 15
Week 16
Week 17
Week 18
Week 19
Week 20
Week 21
Week 22
Week 23
Week 24
Week 25
Week 26
Week 27
Week 28
Week 29
Week 30
Week 31
Week 32
Week 33
Week 34
Week 35
Week 36
Week 37
Week 38
Week 39
Week 40
Week 41
Week 42
Week 43
Week 44
Week 45
Week 46
Week 47
Week 48
Week 49
Week 50
Week 51
Week 52

$1.340
$1.670
$1.770
$1.770
$1.790
$1.870
$1.720
$1.670
$1.540
$1.530
$1.530
$1.400
$1.320
$1.320
$1.300
$1.250
$1.200
$1.150
$1.200
$1.200
$1.200
$1.200
$1.200
$1.200
$1.190
$1.170
$1.190
$1.190
$1.170
$1.170
$1.150
$1.150
$1.100
$1.070
$1.050
$1.050
$1.070
$1.090
$1.090
$1.110
$1.110
$1.120
$1.120
$1.120
$1.100
$1.100
$1.100
$1.100
$1.080
$1.030
$1.050
$1.050




2-Jan-12
9-Jan-12
16-Jan-12
23-Jan-12
30-Jan-12
6-Feb-12
13-Feb-12
20-Feb-12
27-Feb-12
5-Mar-12
12-Mar-12
19-Mar-12
26-Mar-12
2-Apr-12
9-Apr-12
16-Apr-12
23-Apr-12
30-Apr-12
7-May-12
14-May-12
21-May-12
28-May-12
4-Jun-12
11-Jun-12
18-Jun-12
25-Jun-12
2-Jul-12
9-Jul-12
16-Jul-12
23-Jul-12
30-Jul-12
6-Aug-12
13-Aug-12
20-Aug-12
27-Aug-12
3-Sep-12
10-Sep-12
17-Sep-12
24-Sep-12
1-Oct-12
8-Oct-12
15-Oct-12
22-Oct-12
29-Oct-12
5-Nov-12
12-Nov-12
19-Nov-12
26-Nov-12
3-Dec-12
10-Dec-12
17-Dec-12
24-Dec-12

2012
Week 1
Week 2
Week 3
Week 4
Week 5
Week 6
Week 7
Week 8
Week 9
Week 10
Week 11
Week 12
Week 13
Week 14
Week 15
Week 16
Week 17
Week 18
Week 19
Week 20
Week 21
Week 22
Week 23
Week 24
Week 25
Week 26
Week 27
Week 28
Week 29
Week 30
Week 31
Week 32
Week 33
Week 34
Week 35
Week 36
Week 37
Week 38
Week 39
Week 40
Week 41
Week 42
Week 43
Week 44
Week 45
Week 46
Week 47
Week 48
Week 49
Week 50
Week 51
Week 52

$1.050
$1.050
$1.060
$1.060
$1.060
$1.070
$1.070
$1.050
$1.100
$1.100
$1.100
$1.100
$1.120
$1.120
$1.180
$1.250
$1.270
$1.340
$1.400
$1.450
$1.450
$1.450
$1.450
$1.500
$1.550
$1.570
$1.570
$1.570
$1.570
$1.550
$1.520
$1.520
$1.520
$1.500
$1.500
$1.380
$1.380
$1.380
$1.400
$1.400
$1.380
$1.400
$1.450
$1.800
$1.800
$1.900
$1.900
$1.900
$1.900
$1.900
$1.900
$1.900

31-Dec-12
7-Jan-13
14-Jan-13
21-Jan-13
28-Jan-13
4-Feb-13
11-Feb-13
18-Feb-13
25-Feb-13
4-Mar-13
11-Mar-13
18-Mar-13
25-Mar-13
1-Apr-13
8-Apr-13
15-Apr-13
22-Apr-13
29-Apr-13
6-May-13
13-May-13
20-May-13
27-May-13
3-Jun-13
10-Jun-13
17-Jun-13
24-Jun-13
1-Jul-13
8-Jul-13
15-Jul-13
22-Jul-13
29-Jul-13
5-Aug-13
12-Aug-13
19-Aug-13
26-Aug-13
2-Sep-13
9-Sep-13
16-Sep-13
23-Sep-13
30-Sep-13
7-Oct-13
14-Oct-13
21-Oct-13
28-Oct-13
4-Nov-13
11-Nov-13
18-Nov-13
25-Nov-13
2-Dec-13
9-Dec-13
16-Dec-13
23-Dec-13

2013
Week 1
Week 2
Week 3
Week 4
Week 5
Week 6
Week 7
Week 8
Week 9
Week 10
Week 11
Week 12
Week 13
Week 14
Week 15
Week 16
Week 17
Week 18
Week 19
Week 20
Week 21
Week 22
Week 23
Week 24
Week 25
Week 26
Week 27
Week 28
Week 29
Week 30
Week 31
Week 32
Week 33
Week 34
Week 35
Week 36
Week 37
Week 38
Week 39
Week 40
Week 41
Week 42
Week 43
Week 44
Week 45
Week 46
Week 47
Week 48
Week 49
Week 50
Week 51
Week 52

64

$1.900
$1.900
$1.900
$1.890
$1.800
$1.800
$1.750
$1.700
$1.600
$1.650
$1.650
$1.600
$1.620
$1.650
$1.650
$1.650
$1.650
$1.650
$1.620
$1.650
$1.750
$1.720
$1.650
$1.600
$1.600
$1.580
$1.450
$1.380
$1.400
$1.400
$1.400
$1.400
$1.380
$1.370
$1.350
$1.200
$1.300
$1.300
$1.300
$1.300
$1.300
$1.300
$1.300
$1.320
$1.320
$1.320
$1.320
$1.320
$1.300
$1.300
$1.300
$1.300

30-Dec-13
6-Jan-14
13-Jan-14
20-Jan-14
27-Jan-14
3-Feb-14
10-Feb-14
17-Feb-14
24-Feb-14
3-Mar-14
10-Mar-14
17-Mar-14
24-Mar-14
31-Mar-14
7-Apr-14
14-Apr-14
21-Apr-14
28-Apr-14
5-May-14
12-May-14
19-May-14
26-May-14
2-Jun-14
9-Jun-14
16-Jun-14
23-Jun-14
30-Jun-14
7-Jul-14
14-jul-14
21-Jul-14
28-Jul-14
4-Aug-14
11-Aug-14
18-Aug-14
25-Aug-14
1-Sep-14
8-Sep-14
15-Sep-14
22-Sep-14
29-Sep-14
6-Oct-14
13-Oct-14
20-Oct-14
27-Oct-14
28-Oct-14
20-Oct-14
27-Oct-14
28-Oct-14
20-Oct-14
21-Oct-14

2014
Week 1
Week 2
Week 3
Week 4
Week 5
Week 6
Week 7
Week 8
Week 9
Week 10
Week 11
Week 12
Week 13
Week 14
Week 15
Week 16
Week 17
Week 18
Week 19
Week 20
Week 21
Week 22
Week 23
Week 24
Week 25
Week 26
Week 27
Week 28
Week 29
Week 30
Week 31
Week 32
Week 33
Week 34
Week 35
Week 36
Week 37
Week 38
Week 39
Week 40
Week 41
Week 42
Week 43
Week 44
Week 45
Week 46
Week 47
Week 48
Week 49
Week 50

$1.300
$1.300
$1.330
$1.330
$1.330
$1.330
$1.330
$1.330
$1.330
$1.380
$1.450
$1.490
$1.440
$1.460
$1.460
$1.460
$1.460
$1.460
$1.460
$1.490
$1.520
$1.600
$1.690
$1.690
$1.730
$1.750
$1.750
$1.750
$1.750
$1.750
$1.750
$1.750
$1.750
$1.750
$1.750
$1.750
$1.750
$1.700
$1.700
$1.720
$1.850
$1.900
$2.050
$2.150
$2.200
$2.150
$2.150
$2.100
$2.100
$2.100




