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Formali
Ritgerd pessi er 6 eininga BS ritgerd i vidskiptafraedi & svidi fjarmala fyrirtaekja. Han var
skrifud undir leidsogn Elmars Hallgrims Hallgrimssonar lektors vid vidskiptafraedideild
Haskdla islands. Eg pakka Elmari fyrir gott samstarf.
Markmidid med ritgerdinni er ad utskyra teeknigreiningu med pvi ad greina fra

notkun hennar a fjdrmalamorkudum og helstum adferdum og teeknivisum. Ennfremur

taka afstodu til pess hvort ad lita eigi til hennar sem valkost vid mat a fjarfestingum.



Utdrattur

[ pessari ritgerd er byrjad 4 pvi ad fjalla um fjarmalamarkadi og pad er gerdur
greinamunur 4 grunn- og taknigreiningu en hann liggur m.a. i mismunandi
markadsgdgnum. [ grunngreiningu er notast vid ndverandi hagtélur en i taeknigreiningu
eru skodud séguleg gogn, svo sem verd, til ad spa fyrir um framtidarpréun gengis. betta
eru tveer Olikar adferdir vid mat & fjarfestingarkostum & fjarmalamorkudum.
Taeknigreining hefur vakid athygli 8 medal fjarfesta en hefur hins vegar ekki hlotid jafn
mikla vidurkenningu & medal freedimanna ennpda en pad hefur reynst erfitt ad finna af
hverju pad er . i ritgerdinni verdur einblint 4 taeknigreiningu.

[ upphafi er farid yfir ségu teeknigreiningar, uppruna og japanska hrisgrjonamarkadi.
Einnig verdur sagt fra freedimanninum Charles Dow og kenningu hans sem vard svo
grundvollur ad nutima taeknigreiningu. Kenningin gengur ut fra sex grundvallarreglum
og peim verdur lyst i stuttu mali. Sidan er lyst mismunandi greiningaradferdum, svo sem
grofum, japonskum kertastjokum, medaltolum og sveifluvisum. bPad verdur greint fra
mismunandi mynstrum sem finnast i adferdunum og peim verdur lyst baedi i mali og

myndum til ad gefa lesendum betri yfirsyn.
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1 Inngangur

Taeknigreining (e. technical analysis) er adferd til ad meta verdbreytingar &
fjarmalamorkudum, adallega med notkun verdgrafa, i peim tilgangi ad spa fyrir um
framtidarverd bréfa (Murphy, 1999). Adferdirnar i greiningunni hjalpa fjarfestum ekki
adeins vid ad meta framtidarpréun verds, heldur einnig vid ad finna

fiarfestingarteekifaeri sem likleg eru til pess ad skila drangri i vidskiptum (Chen, 2010).

Greining & sér langa sogu og samspil margra adferda hefur skapad grunninn ad
beirri greiningu sem er notud 3a fjarmalamoérkuéum nud & dogum (Brown, 2008).
Adferdirnar i greiningunni eru fjolbreyttar. baer geta verid fléknar og krafist
steerdfradiatreikninga eins og hlaupandi medaltala eda verid einfaldar og lyst

markadsstefnu an neinna utreikninga eins og med verdgrofum (Chen, 2010).

Taeknigreining hefur verid hluti af fjarmalamérkudum i marga aratugi en hefur hins
vegar ekki hlotid jafnmikla vidurkenningu freedimanna og hefébundnari
greiningaradferdir (Lo, Mamaysky og Wang, 2000). bratt fyrir pad hefur idkun
teeknigreiningar aukist mikid a medal fjarfesta a seinustu aratugum, m.a. hefur préun a
adferdum og taeknivisum verid hréd og studlad ad enn frekari préun greiningarinnar

(Chen, 2010).

2 Fjarmalamarkadir

Fjarmalamarkadir eru mikilvaegir i ndtimasamfélagi en pad er ekki alltaf audvelt ad skilja
virkni peirra vegna sifelldra breytinga i efnahagskerfum (Birgham og Houston, 2012).
beir eru flékin kerfi med morgum patttakendum sem eiga vidskipti hver vid annan i
beim tilgangi ad hagnast (Escobar, Moreno og Munera, 2013). Svo lengi sem markadirnir
hafa verid til hefur félk reynt ad spa fyrir um préun peirra med hagnadarvon i huga
(Griffeon, 2003).

[ hagkerfinu méa skipta mérkudum annars vegar i markadi fyrir vorur og pjénustu
og hins vegar markadi fyrir paetti i framleidslu, p.e. vinnuafl og fjarmagn. Sidarnefndi

markadurinn kallast einnig fjarmalamarkadur og eignirnar i honum, fjareignir, eru



befnislegar (e. intangible). A pessum markadi akveda markadsadilar verdid &
eignununum og avinningur eda virdi vidskipta er krafa a framtidar fjarstreymi (Fabozzi,
Modigliani og Jones, 2014).

Vegna alpjédavaedingar (e. globalization) fjarmdalamarkada er fyrirteekjum og
fiarfestum gert kleift ad leita ad fjarmagni og fjarfestingarkostum & alpjédlegum
morkudum, p.e. peir eru ekki lengur bundnir vid innlenda fjarmalamarkadi. Pad ma
utskyra alpjodavaedingu sem sampaettingu fjarmalamarkada i heiminum i alpjodlegan
markad. battir sem leiddu til sampeettingar markada eru m.a. teekniframfarir i eftirliti
heimsmarkada og frelsi asamt opnun markada. Taekniframfarirnar hafa aukid skilvirkni
markada med peim afleidingum ad nu geta vidskipti att sér stad a sekdndubrotum.
Framfarir i tolvutaekni og fjarskiptapjonustu gera markadsadilum kleift ad skiptast &
rauntimaupplysingum a gengi bréfa og 6drum mikilvaegum upplysingum (Fabozzi og fl.,
2014).

Timasetning er afar mikilvaegur pattur og teekniframfarirnar hafa haft jakveed ahrif
a virkni fjarmalamarkada (Brown, 2008). Aukin skilvirkni og framfarir i taekni hafa svo
leitt til pess ad sa fjoldi félks sem tekur patt a fjarmalamorkudum vex hratt. Pessi hrada
aukning skapar porf til ad prda adferdir fyrir fjdrfesta svo ad peir geti nad betri stjérn a
fijarfestingum sinum (Fu, Chung og Chung, 2010). Grunngreining (e. fundamental
analysis) og teeknigreining eru deemi um peer adferdir sem notadar eru vid mat 3

fjarfestingarkostum.

2.1 Helstu adferdir vid mat a fjarfestingarkostum a fjarmalamorkudum

2.1.1 Grunngreining

[ grunngreiningu er dherslan 16gd & ad finna hvad byr ad baki hreyfingum markada med
bvi ad skoda hagsteerdir (Chen, 2010). bessar staerdir meela mismunandi efnahagslegar
adstaedur; pjédhagsstaerdir eins og verdbdlgu, oliuverd og atvinnuleysi, idnadarsteerdir
eins og samkeppni, eftirspurn og frambod og steerdir sem tengjast fyrirteekjum eins og

ardur peirra, hagnadur og verkfoll (Griffioen, 2003).

Samkvaemt Griffioen (2003) er pad alitamal hvort fjarfestar geti framkvaemt hina
fullkomnu grunngreiningu. Til pess pyrftu peir ad skoda margar mismunandi hagstaerdir
og bekkja nakvaemlega ahrif peirra & framtidarverd. | pessari ritgerd verdur ekki fjallad

nanar um grunngreiningu, heldur einblint 4 teeknigreiningu.



2.1.2 Taknigreining
[ teeknigreiningu eru markadshreyfingarnar fundnar med pvi ad skoda sdguleg
markadsgogn i peim tilgangi ad spa fyrir um fyrir framtidarverd bréfa (Fu og fl., 2010).

Adferdafraedinni verdur lyst betur i kaflanum hér 3 eftir.

3 Teeknigreining

Taeknigreiningin byggist & nokkrum meginforsendum. Su fyrsta og mdgulega su
mikilvaegasta peirra er ad verdid 4 markadi endurspegli allar mikilvaegar upplysingar, p. &
m. tekur han mid af vaentingum fjarfesta og 6drum mannlegum pattum sem koma til
sogunnar vid verdmyndun (Murphy, 1999; Brown, 2008). | 68ru lagi byggist greiningin &
bvi ad sagan endurtaki sig, pvi mannlegt edli sé alltaf hid sama (Murphy, 1999). Med pvi
ad skoda sOguleg gogn attu fjarfestar ad geta notfeert sér paer upplysingar til ad spa
fyrir um framtidarpréun verds fjiarmalaafurda (Pring, 2002). | bridja lagi er talid ad verd &
fjarmalamorkudum fylgi akvedinni leitni, en verdgrof eru medal annars notud til ad
reyna ad greina upplysingar um vidsnuningsmerki (e. reversal signals) & markadi
(Murphy, 1999). T.d. ef fjarfestir les af grafinu ad markadur sé & vidvarandi nidurleid

getur hann ihugad ad selja bréf sin til ad fordast mogulegt tap.

Pad eru margar adferdir i teeknigreiningu til ad hjalpa fjarfestum vid ad greina
vidsnuningsmerki markadar. Adurnefnd verdgrof eru pé einna mest notada adferdin i
teeknigreiningu. Ur peim geta fjarfestar lesid markadsstefnu med tiltdlulega audveldum
haetti an pess ad gera flékna steerdfraedidutreikninga. Med notkun verdgrafa gefst
fjarfestum kostur @ ad skoda mismunandi timabil og nota ymsar tegundir grafa, svo sem
linurit (e. line charts), sulurit (e. bar charts) eda japanska kertastjaka (e. japanese
candlestics) til ad uppfylla parfir 6likra markada (Chen, 2010). Onnur en ekki sidur
mikilvaeg adferd teeknigreiningar er ad lita til taeeknivisa, en peir eru floknari og byggjast a
staerdfraedi- og tolfreedilikunum (Escobar, Moreno, Munera, 2013). Baedi verdgrofum og

taeknivisum verdur lyst nanar sidar i ritgerdinni.

I dag einkennist taeknigreining af sjalfvirkum/kerfisbundnum vidskiptum, b.e.
vidskiptum sem fara fram i télvum &n inngripa eda truflana manna (Chen, 2010).

Astaedan fyrir pvi er fyrst og fremst hradi télvublinadar- og forritapréunarinnar. Einnig

10



eiga upplysingaveitur mikid af upplysingum sem opnar eru almenningi og pad parf ekki
lengur ad vera staerdfreedingur til pess ad geta notfeert sér kosti taeknigreiningar (Brown,
2008). bad eru hins vegar ennpa til einstaklingar sem nota handvirku leidina, en sjalfvirk

vidskipti eru algengust hja fjarmalastofnunum (Chen, 2010).

3.1 Styrkleikar

Eins og minnst var i koflum fyrir ofan, einblinir taeknigreining & sdguleg verd en ekki
hagtolur til ad spa fyrir um framtidarverd bréfa. NU & dogum einkennist heimurinn af
hradri préun og alpjédavaedingu (Brown, 2008). Breyting i einu fyrirteeki getur haft
margyvisleg ahrif a fyrirtaeki sem starfa i 66rum londum. Til pess ad fylgjast med peim
breytingum purfa fjarfestingarfyrirtaeki sem stydjast vid adrar greiningaradferdir en
teeknigreiningu ad bregdast fljott vid breytingum og fa nyjustu hagtolur til ad geta
endurmetid markadinn Ut frd nyjum forsendum. Pad getur baedi reynst erfitt ad afla sér

beirra og skilja paer Ut af mismun & milli tungumala svo daemi sé tekid (Brown, 2003).

Pad er audvelt ad maela og profa hvort reglur taeknigreiningarinnar séu i raun ad
virka vel vid utreikninga & framtidarprdéun gengis & bréfum. bétt ad greiningin byggist 4
fiolmorgum adferdum sem eru stxedfraedilegar, er sogulegt verd bréfa pad eina sem

fjarfestir parf til ad taka akvordun (Griffioen,2003).

Sidast en ekki sist getur taeknigreining lagad sig ad nanast hvada vidskiptamidli (e.
traiding medium) sem er. Reglur teeknigreiningar nd m.a. yfir verdbréfa-, gjaldmidla- og
framtidarsamningamarkadi og gefa idkendum taeknigreiningar mikinn sveigjanleika.
Adlogunarhaefni kemur einnig vel fram pegar um er ad rada mismunandi l6ng
fjarfestingartimabil. Greininguna ma nota yfir baedi styttri og lengri timabil. Med
stuttum timabilum er att vid maelingar gerdar @ nokkrum mindtum eda a einum degi.
Med longum timabilum er att vid meelingar gerdar a viku eda jafnvel nokkrum arum
(Murphy, 1999). Samkvaemt Murphy (1999) er algengara ad skoda lengri timabil til ad

fordast truflanir (e. noise) sem geta komid fram i peim styttri.

3.2 Gagnryni
Kenningin hefur fengid po nokkra gagnryni pratt fyrir Gtbreidslu hennar a8 medal
fiarfesta, en astaedan fyrir pvi er talin m.a. vera litil freedileg undistada hennar (Zhu og

Zhou, 2009). Skv Griffioen (2003) skortir oft rok og stadfestingu fyrir adferdir og
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fullyréingar sem lyst er i ritum um taeknigreiningu. Hann segir ad adfer6unum og

mynstrunum sé lyst sem dreidanlegum an frekari tilrauna.

Ein hindrunin er hid huglaega edli adferda i greiningunni, p.e. tilvist gedmetriska

forma i grofum fer eftir pvi hvernig fjarfestir litur & pau (Lo og fl., 2000).

bratt fyrir pessar efasemdir hafa rannséknir synt fram & ad paer adferdir sem
notadar eru i teeknigreiningu er ahrifamikil leid til upplysingaséfnunar & markadsverdum
(Lo, og fl., 2000). Ein peirra visbendinga sem synir gildi greiningaradferdinnar er su
stadreynd ad greiningin er ad verda sifellt vidurkenndari adferd i freediheiminum og
margir haskolar eru farnir ad bjoda upp a fraedilegt ndm a svidi teeknigreiningar (Brown,

2003).

4 Uppruni taeknigreiningar

Teeknigreining 4 sér langa s0gu og par hafa margir lagt sitt af morkum og haft veruleg
ahrif & freedigreinina (Chen, 2010). Teeknigreining var fundin upp af Japénum & 18. 6ld
begar peir voru ad spd fyrir um verd & hrisgrjbnum. betta hofst pegar Samurai-
bardagamenn féru ad eiga vidskipti med hrisgrjon i Ojima markadi i Osaka baenum. A
stuttum tima préudust kaup og sala & hrisgrjdnum yfir i vidskipti med
framtidarsamninga. bessi préun atti sér stad i kringum 3arid 1710. Framtidarsamningar
(e. futures) voru fyrirbaeri sem ekki hafdi d6ur sést & markadi (Brown, 2008). Med
framtidarsamningi er att vid stadladan afleidusamning sem felur i sér vidskipti & milli
tveggja eda fleiri adila i framtidinni 4 akvednum tima og 4 dkvednu verdi.

Halfri 6ld seinna sa kaupmadurinn Munehisa Homma taekifeeri og dkvedin mynstur i
hrisgrionavidskiptum. Hann ték eftir pvi ad tilfinningar kaupmanna stjéornudu verdi
hrisgrjona og i kjolfarid skipti hann hrisgrionamoérkudum i bolamarkad (e. bull market)
og bjarndyrsmarkad (e. bear market). Fyrrnefndi hopurinn samanstéd af kaupmonnum
sem héldu ad hrisgrjonaverd myndi haekka en sa seinni af peim sem t6ldu ad verd 3
markadi myndi laekka. Homma fylgdist med verdbreytingum a4 mérkudum og taknadi
baer med adferd sem kollud hefur verid kertastjakaadferdin. Af pessum sokum er hann
oft @ tidum sagdur vera fadir japonsku kertastjakaadferdarinnar, en henni verdur lyst

betur sidar i ritgerdinni (Brown, 2008).
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Uppgodtvunin Homma var épekkt fyrir utan Japan i langa tid en vidurkenningu fyrir
natimalegri Utfaerslu a taeknigreiningu fékk Charles Dow i lok 19. aldar (Brown, 2008).
Dow leit 4 hegdun hlutabréfamarkada sem maelikvarda a rekstrarumhverfi fyrirtaekja,
frekar en grundvoll til ad spa fyrir um verd hlutabréfa beint. Kenningin hans, Dow
Theory, er elsta og vidkenndasta adferd vid ad bera kennsl & stefnu a
hlutabréfamarkadi. HUn var grundvollur ad markadsgreiningu en markmidid med henni
var a0 akveda breytingar a meginstefnu @ markadi. Kenningin gerir rad fyrir ad flest
hlutabréf fylgi dkvedinni leitni meirihlutann af timanum og til pess ad mala markadinn
setti Dow saman tveer hlutabréfavisitolur sem kallast Dow Jones Industrial Average og
Dow Jones Transportation Average. | fyrstu visitdlunni voru 12 stér og traust fyrirtaeki (e.
blue-chip stocks) en peim var sidar fjolgad i 30 fyrirtaeki (Pring, 2002). Sidarnefnda
visitalan innihélt 12 jarnbrautafyrirtaeki i upphafi en i kjolfar préunarinnar baettust vid
flugfélog og oOnnur samgongufyrirteeki og nu samanstendur visitalan af 20

flutningsfyrirtaekjum (Pring, 2002; Yahoo Finance, 2015) .

4.1.1 Kenning Dow

Dow hélt pvi fram ad vaentingar markadsadila um velgegni efnahagslifs heféu ahrif a
markadsvidskipti (e. market orders) til lengri tima litid og p.a.l. stjérnudu veentingar
markadsadilana gengi bréfa - jafnvel 48ur en raunveruleg préoun atti sér stad. Til pess ad
sanna pessa kenningu byrjadi Dow ad reikna medaltol til ad maela hreyfingar markada
og pad leiddi til adurnefndra Dow Jones Industrial og Transportation Averages visitalna

(Griffeon, 2003).

Kenningin lysti skodunum Dow gagnvart hlutabréfamarkadi og gengur ut fra sex
meginreglum (e. tenets) (Pring, 2002). | upphafi byggdist hin einungis & dagslokagengi
Dow Jones Industrial og Transportation visitalnanna en nd a déogum er haegt ad beita
kenningunni & allar visitolur og haegt er ad na til allra helstu fjdarmdalamarkada (Chen,

2010).

Til ad geta nytt kenninguna er naudsynlegt ad vita dagslokagengi tveggja visitalna og
fiolda daglegra vidskipta i New York Stock Exchange kauphollinni (Pring, 2002). Nanar

verdur gerd grein fyrir reglunum sex hér ad nedan.
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4.1.1.1 Allar upplysingar endurspeglast i nuverandi verdi

Kenningin gengur at frd pvi ad allar fréttir og hagsteerdir séu innifaldar i ndverandi
verdlagi fjarmalafurda (Chen, 2010). Samkvaeemt kenningunni endurspegla breytingar a
dagslokagengi samanlagda démgreind og tilfinningar allra markadsadila. Par med ma
segja a0 verd bréfa endurspegli allar faanlegar upplysingard markadi ad hverju sinni
(Pring, 2002). bar sem fréttirnar eru byggdar a pekkingu og tilfinningum manna, sem eru
stodugt ad breytast, endurspeglar verdid ekki adeins allar ndverandi upplysingar heldur
einnig paer upplysingar sem menn eru ad vona eda o6ttast ad komi fram (Chen, 2010).
Med 6drum ordum endurspeglast allir vidburdir og allar tilgatur um vidburdi i niverandi

markadsverdi hverju sinni.

4.1.1.2 Markadurinn hefur prjar stefnur
Dow greindi fra premur stefnum (e. movements) hlutabréfamarkadar en paer skiptast i
meginstefnu (e. primary movement), millistefnu (e. secondary reactions) og dagstefnu

(e. minor movements) (Chen, 2010).

Meginstefna getur pytt markad a upp- og nidurleid og hreyfingar i henni endast i eitt
til prju ar. Likt og Japaninn Homma, skipti Dow meginstefnunni i bjarndyrs- og
bolamarkadi. Fyrrnefndi markadurinn einkennist af nidurhallandi stefnu og prdast hann
bannig ad hagnadur fyrirtaekja fer leekkandi og markadsadilar leysa (e. liquidate) bréf sin
ut. Bolamarkadurinn a hinn bdginn einkennist af lI6ngum hreyfingum upp & vid.
Hreyfingin byrjar pegar markadsadilar byrja ad bera traust til markadar og eru jdkvaedir
fyrir framtidarpréouninni (Pring, 2002) .

Dow skilgreindi millistefnu sem mikla laekkun i vaxandi markadi eda mikla uppsveiflu i
leekkandi markadi (Pring, 2002). HUn helst fra premur vikum upp i marga manudi og
breytingin nemur 33%—-66% fra seinustu breytingu i millistefnu (Chen, 2010). bessar

breytingar a vaxandi markadi ma sja 8 mynd 4.1.
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Mynd 4.1. Millistefna. Myndin synir verdhaekkun a timabili E-F sem nam 150 en svo laekkun verds um 50
a timabili F-G. Su breyting er 33% fra seinustu breytingu i stefunni og er pvi kéllud millistefna.

bridja og sidasta stefnan i kenningunni er dagstefna, en hreyfingar hennar leggja
grunninn ad megin- og millistefnum. Dagstefnur endast fra einni og allt ad sex vikum og
bad er hezegt ad stjorna peim ad einhverju leyti, 6likt megin- og millistefnu.

Dagstefnuhreyfingar hafa hins vegar engin spagildi fyrir langtimafjarfesta (Pring, 2002).

4.1.1.3 Megin stefnan hefur prja prounarfasa

[ rannséknum sinum lagdi Dow &herslu & meginstefnu og skipti henni i prjar eftirfarandi
bréunarfasa (Chen, 2010). | fyrsta lagi er pad uppséfnunarfasinn (e. an accumulation
phase) sem er fasi pegar fjarfestar gera upplyst kaup @ medan hinir markadsadilarnir
hafa ekki dhuga 4 ad kaupa bréfin. Naest er patttokufasi almennings (e. a public
participation stage) en i honum, eins og heitid gefur til kynna, byrjar almenningur sem
er hlynntur teeknigreiningu ad taka patt i vidskiptum pegar verdid a bréfum fer ort
haekkandi (Murphy, 1999). Hann er oftast lengsti fasinn af préunarfésunum prem (Chen,
2010). A8 lokum er pad utbreidslufasinn (e. a distribution phase) en hann hefst pegar
fiolmidlar byrja ad midla upplysingum um betra efhagsastand og haekkandi verd bréfa

(Murphy, 1999).

4.1.1.4 Veltan verdur ad stadfesta stefnu markadsins
Velta og fjoldi vidskipta (e. volume) skiptir einnig miklu mali. Samkvaeemt kenningunni
eykst veltan i attina ad meginstefnu, p.e. veltan 4 ad aukast ef verd 4 markadi er 3

uppleid og 6fugt, p.e. minnka ef markadur er & nidurleid (Murphy 1999).
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4.1.1.5 Leitni hefur ahrif par til pad sjast skyr merki um vidsnining
Pessi regla tekur mid af 16gmdalum hreyfingar 4 markadi (e. physical law to market
movement) en hun gengur Gt frd pvi ad hlutur, i pessu tilfelli leitni markadar, heldur

afram & hreyfingu par til utankomandi afl veldur breytingu a pvi (Murphy 1999).

Fioldi adferda er i bodi fyrir fjarfesta til ad hjdlpa peim ad koma auga &
vidsnuningsmerkin (e. reversal signals) ad medtoldum leitnilinum (e. trend lines),
verdmynstri (e. price patterns) og hlaupandi medaltélum (e. moving averages) (Murphy

1999).

4.1.1.6 Visitélurnar purfa ad fylgjast ad

Sidasta og ein mikilveegasta reglan er su ad visitdlurnar Industrial og Transportation
Averages eiga ad fylgjast ad i ny ha- eda laggildi. Samkvaeemt kenningunni endurspeglar
verdlag astand 4 markadi og p.a.l. eiga fjarfestar ad vera tilbunir til ad gera tilbod i baedi
framleidslu- og flutningsfyrirtaeki. M.0.6 vorur sem framleiddar eru i heilbrigdu hagkerfi

®ttu ad seljast og vera fluttar til neytenda (Pring, 2002). bessi tengsl ma sja 8 mynd 4.2.

Industrial Average

Transportation Average

Mynd 4.2. Visitolurnar Industrial og Transportation Averages fylgjast ad i ny ha- og laggildi.

Samkvaemt Murphy (1999) hefur kenningin satt gagnryni, pvi med notkun hennar geta
fjarfestar misst ad medaltali 20-25% af hreyfingunni adur en peir fa merki um breytingu
a meginstefnu markadsins. Pad ma hins vegar ekki gleyma pvi ad markmidid med
kenningunni var einungis ad bera kennsl a breytingu @ meginstefnu markadarins en ekki

a timabundnar hreyfingar hans (Pring, 2002).
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Pott ad margt hafi breyst fra timum Dow, ma segja ad greiningin hafi ekki breyst mikid a
sidustu 100 drum og grunnreglur kenningarinnar halda afram ad skapa grundvoll fyrir

nutima taeknigreiningu (Chen, 2010).

5 Grof (e. charts)

Undirstadan og eitt mikilveegasta tdlid i taeknigreiningu eru grof en pau eru notud til ad
setja fram verdhreyfingar 8 myndraenan hatt, med pad ad markmidi ad hjalpa fjarfestum

ad bregdast vid framtidar verdbreytingum (Chen, 2010; Murphy, 1999).

pad eru til nokkrar mismunandi tegundir grafa til ad greina markadsverd bréfa.
Sulurit (e. bar charts) eru mikid notud & medal fjarfesta en pad ma segja ad linurit (e.
line charts) og japanskir kertastjakar (e. japanese candlectics) séu einnig 8 medal peirra

vinsaelustu (Murphy, 1999).

5.1 Salurit og linurit

Uppbygging grafa er einfold, pvi pau innihalda adeins verd- og timadsa en pad er hins
vegar stér munur 3 sulu- og linuritum. Fjarfestum er frjalst ad velja timabil sem henta
beirra markadi; allt fra hreyfingum sem taka mindtur til hreyfinga sem taka manud

(Chen, 2010).

Hreyfingar i suluritum eru tdknadar med laréttum linum og pau syna ha- og laggildi,
opnunar- og dagslokagengis (Murphy, 1999). Mynd 5.1 synir vikulega verdpréun a
GBP/USD og eins og sja ma @ myndinni eru hreyfingar taknadar med 16dréttum linum.
Linurnar segja til um ha- og laggildi & medan punktar &4 peim tdkna dagsloka- og
opnunarverd. Punktarnir sem stadsettir eru haegra megin a linunum takna dagslokaverd

en opnunarverd eru tdknud med punktum vinstra megin.

Linurit eru hins vegar frabrugdin suluritum ad pvi leyti ad pau syna einungis
dagslokaverd. Sumir fjarfestar trda pvi ad lokunarverd séu mest afgerandi og p.a.l. telja
beir linurit vera betri kostinn til ad maela verdbreytingar (Murphy, 1999). Muninn & sulu-
og linuritum ma sja hér ad nedan & myndum 5.1 og 5.2. Badar myndirnar syna

verdbreytingar 8 GBP/USD yfir sama timabil.

17



Mynd 5.1. Sulurit. Verdpréun & GBP/USD & Mynd 5.2. Linurit. Verdpréun & GBP/USD a
vikufresti. Heimild: MetaTrader vikufresti. Heimild: MetaTrader

5.1.1 Mynstur i grofum

i gréfum myndast mynstur en peim er skipt i 4framhaldandi mynstur (e. continuation)
og vidsnuningsmynstur (e. reversal). Aframhaldandi mynstur ma m.a. flokka i
brihyrningamynstur (e. triangles) og fanamynstur (e. flags). en vidsnuningsmynstur i
tvofaldan topp (e. double top), tvofaldan botn (e. double bottom) og hofud og axlir (e.
head and shoulders) (Chen, 2010).

5.1.1.1 brihyrningsmynstur

Prihyrningsmynstur er mogulega pad algengasta i grofum en pau takna péttingu 4 leitni
pbar sem linurnar i grofum koma nzer hvor annarri og ad lokum mynda paer
brihyrningsform. Eins og ma sjd @ mynd 5.3 geta prihyrningar verid upphallandi,
samhverfir eda nidurhallandi en peir tdakna allir markad i jafnvaegi. Eini munurinn er sa
ad prihyrningar sem eru 4 uppleié hafa meiri jakvaedan prysting og mynstrin sem eru a
nidurleid meiri neikvaedan prysting en samhverfir prihyrningar (Chen, 2010). Eina
skilyrdid fyrir samhverfa prihyrninga er ad efri brin peirra parf ad hallast nidur a vid 3
medan nedri bruanin parf ad visa upp a vid en hallinn parf ekki endilega ad vera sa sami.
Olikt samhverfum prihyrningum, einkennast prihyrningar & upp- og nidurleid af laréttum

brinum (Turner, 2000).
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Upphallandi
prihyrningur

/ Nidurhallandi
prihyrningur

Samhverfur
prihyrningur

Mynd 5.3. brihyrningsmynstur

5.1.1.2 Fanar
Fanar uppfylla hlutverk sitt mégulega best af 6llum aframhaldandi mynstrum, p.e. peir

gefa sterklega i skyn ad leitni markadar muni halda afram stefnu sinni. Eins og sja ma a
mynd 5.4 er fdnamynstur mjog likt fanum, par sem peir samastanda af fanastong og
fananum sjalfum. begar verdbreyting 4 markadi skapar fanamynstur, gefur pad til kynna
stéra stefnuvirka hreyfingu i fylgd med litilli andstaedri hreyfingu & markadi. begar litlu
hreyfingarnar (pétting 4 leitni) leysast upp helst leitni markadar 4 uppleid ef fanastongin

visar upp a vid og 4 nidurleid ef fdnastongin visar nidur a vié (Chen, 2010).

Mynd 5.4. FAnamynstur
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5.1.1.3 Tvofaldur toppur og botn

Tvofaldur toppur litur Ut eins og stafurinn “M“ og 4 sér stad pegar verdid nzerd sama
eda svipudu hamarki tvisvar sinnum eftir stéra uppsveiflu (Turner, 2000). Samkvaemt
Chen (2010) ber ad hafa pad i huga ad seinna hamarkid er oft talid vera misheppnud
tilraun par sem verdid fér ekki haerra en fyrsti hdpunkturinn. bPessi misheppnada tilraun
er gé0 visbending um pad ad leitni markadar er ad missa kraft sinn og er jafnvel merki
um yfirvofandi vidsnuning (Chen, 2010). Merki um ad fjarfestir setti ad selja bréf sin
kemur ef verdid fer nidur fyrir fyrri hdpunktinn (Turner, 2000). Tvofaldur toppur & sér
stad pegar verdid neer sama eda svipudu lagmarki tvisvar sinnum eftir samdratt a
markadi. Tvofaldur botn er i raun andstaedan vid tvofaldan topp eins og sést @ mynd 5.5.
Fjarfesti feer merki um ad kaupa pegar sidari breytingin er fyrir ofan laegsta punktinn

(Chen, 2010).

Tvdfaldur toppur /

FAVANRAY

Mynd 5.5. Tvofaldur toppur og tvéfalt botn

5.2 Japanskir kertastjakar
Kertastjakar er japonsk utgafa af suluritum. Likt og suluritin innihalda kertastjakarnir lag-
og hagildi, opnunar- og dagslokaverd en sjénraen framsetning peirra er allt 6nnur, par
sem sambandid & milli dagsloka- og opnunarverda er lykilatridi i japonskum
kertastjokum (Murphy, 1999). Af pessari asteedu kjdsa sumir fjarfestar ad nota sulurit a
en adrir kertastjakaadferdina (Chen, 2010).

Mynd 5.6 synir punna linu sem fer i gegnum meginhluta kertisins en hun kallast
skuggi (e. shadow). HUn synir ha- og laggildi a8 timabili & medan meginhluti kertisins

meelir bilid & milli opnunar- og dagslokaverda (Murphy, 1999).
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Mynd 5.6. Japanskur kertastjaki

Eins og sja ma 4 mynd 5.7 geta stjakarnir verid ymist hvitir eda svartir a litinn. Ef
dagslokaverd fjarmdlaafurdar er haerra en opnunarverd pess er stjakinn hvitur
(jakvaedur). Ef dagslokaverd er leegra en opnunarverd er hann aftur & méti svartur

(neikvaedur) (Murphy, 1999).
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Mynd 5.7. Gengi Apple Ltd. taknad med japénskum kertastjokum. Ef dagslokagengi er hzaerra en

opnunargengi er stjakinn hvitur en ef pad er laegra er hann svartur.

Pad er ekki ykja langt sidan stjakarnir voru kynntir fyrir vestraenum fjarfestum. bad gerdi
Steve Nison, sem er pekktur teeknifreedingur i Bandarikjunum. Honum tokst svo vel upp
vid ad innleida nyju adferdina ad stjakarnir er jafnvel vinszelli adferd en sulurit 8 sumum

morkudum (Chen, 2010).
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Til eru otal afbrigdi mynstra i kertastjokum, en adeins sum peirra eru notud ad
einhverju marki a fjdrmdalamorkudum. Chen (2010) telur ad drangursrikara sé, eins og a
60rum svidum i teeknigreiningu, ad nd gédum tokum a helstu mynstrunum fremur en ad

reyna ad 60last pekkingu a peim ollum.

5.2.1 Doji

Doji kertastjakar tdkna oftast stodnun & markadi. beir myndast pegar dagsloka- og
opnunarverd stjakanna eru ymist jofn eda mjog nalaegt hvort 60ru. begar doji opnast
getur verdid laekkad/haekkad verulega til ad byrja med og skapad skugga en dagsloka- og

opnunarverd zetti ad lokast 4 ndnast sama verdi og pad opnadist (Chen, 2010).

Eins og sja mad @ mynd 5.6 geta Doji kertastjakarnir verid af ymsum toga, ymist med
langa skugga eda an skugga. Langfaettur stjaki (e. Long-legged Doji) er med frekar jafna
skugga badu megin vid sig og eins og greint var ad ofan verid takn um déakvedni a
markadi. Legsteinninn (e. gravestone doji) er einungis med langan efri skugga og er
talinn vera fyrirbodi um samdratt 8 markadi 8 medan flugdrekinn (e. dragonfly doji) er

adeins med pann nedri og segir til um mogulegan voxt 4 markadi (Murphy, 1999).

Flugdreki Langfeettur stjaki

Legsteinn

Mynd 5.8. Mismunandi Doji tutfaerslur

5.2.2 Hamar (e. hammer) og hangandi madur (e. hanging man)
Oreyndir fjarfestar geta ruglad mynstrunum af hamri og mynstrinu af hangandi manni
saman, pvi eins og sjad ma @ myndum 5.9 og 5.10 eru pau mjog svipud. Meginhlutar
beggija eru litlir og peir eru badir med langa nedri skugga (Turner, 2000).

Hamrar eru synilegir eftir samdratt @ markadi og peir gefa sterkar visbendingar um

hugsanlega jakvaeda préun vidsnunings. beir gefa til kynna ad peettir sem adur yttu
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markadinum nidur beri ekki lengur arangur og ad markadurinn sé a uppleid (Chen,

2010).

Hangandi madur virdist i fljotu bragdi lita ndkveemlega eins og hamar, en hann er
synilegur eftir uppsveiflu en ekki eftir samdratt & markadi eins og sa sidarnefndi.

Hangandi madur gefur visbendingu um ad leekkun verds geti verid i nand (Chen, 2010)

Hamar

"1-

Hangandi madur

Mynd 5.9.Hamar Mynd 5.10. Hangandi madur

5.2.3 Stjornuhrap (e. shooting star)

Andstaedu vid hamar ma kalla stjérnuhrap (e. shooting star). Sa kertastjaki er med
bungan botn og langan efri skugga. Hann fylgir vaxandi markadsstefnu og gefur
fjarfestum mogulega stadfestingu a ad neikveaed sveifla sé framundan 4 markadi, sja

mynd 5.11 (Chen, 2010).

! T

Stjérnuhrap

Mynd 5.11. Stjornuhrap

5.2.4 Bjarna- (e. Bearish Engulfing) og bolayfirtaka (e. Bullish Engulfing)
Bjarna- og bolayfirtokumynstur eru adeins frabrugdin peim sem lyst var hér ad ofan, pvi

bau samanstanda af fleiri en einum kertastjaka og innihalda meginhluta sem er 68ruvisi
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a litinn en stjakar sem eru & undan peim eins og sja ma 4 myndir 5.12 og 5.13 (Turner,
2000). Bolayfirtakan tdknar jakveedan vidsnuning sem & sér stad eftir samdratt a
markadi. Fyrri kertastjakinn i peim mynstrum hefur litinn nidurfallandi meginhluta a
medan sa seinni er miklu steerri og er 4 uppeid. Bjarnayfirtakan a sér hins vegar stad
eftir uppsveiflu par sem fyrsti stjakinn hefur litinn meginhluta sem er a uppleid (Chen,

2010).

Mynd 5.12. Bolayfirtaka Mynd 5.13. Bjarnayfirtaka

5.3 Leitni
Hugtakid leitni markadar er mikilveegt vid tulkun verdgrafa, pvi allar adferdir i
teeknigreiningu hafa sama tilganginn, p.e. ad gefa mat & leitni i verdbreytingum
(Murphy, 1999). Leitnin endurspeglar tregdu (e. interia) sem er vel pekkt i edlisfraedi.
Tregdan hefur pann eiginleika ad halda jafnri hreyfingu i sému stefnu, nema
utanadkomandi 6fl komi til. A sama hatt hafa haekkandi verd tilhneigingu til ad haekka
afram og laekkandi verd tilhneigingu til ad leekka afram (Chen, 2010). bad er hins vegar
vandasamt verkefni ad spa fyrir um verd, pvi markadir hreyfast sjaldnast i beinum linum.
Oreglulegar vixlhreyfingar (e. zigzag) eru miklu algengari og paer mynda radir bylgna
med augljésum ha- og laggildum og ut fra peim myndast leitni markadar (Murphy,
1999).

Eins og sjd ma & mynd 5.14 getur markadur stefnt i prjar attir. Uppsveiflu (e. uptrend)
ma lysa sem r6d hagilda en samdrzaetti (e. downtrend) sem rod laggilda. Hlidarstefna (e.
sideways trend) einkennist hins vegar af jafnvaegi i frambodi og eftirspurn og fl6tu og

laréttu mynstri (Murphy, 1999).
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Mynd 5.14. Markadur sem synir hlidarstefnu, uppsveiflu og samdratt

Flestar adferdir i taeknigreiningu eru hannadar til ad rannsaka markadi sem eru a upp-
og nidurleid. A peim timabilum pegar markadurinn tekur hlidarstefnu geta fjarfestar
misst eigid fé sitt, einfaldlega vegna pess ad peir geta ekki beitt adferdum sem hannadar
eru fyrir markad med leitni 4 leitnilausan markad (Murphy, 1999).

Talid er ad timaramminn sem fjarfestir gefur sér, sé pad fléknasta i akvardanatoku
um hvort leitni markadar sé til stadar. Mismunandi timabil geta gefid til kynna til kynna
merki um dlikar adsteedur a markadi. Deemi um pad vaeri ad sulurit sem maelir daglegar
verdbreytingar syni markad i uppsveiflu @ medan sulurit sem malir einnar
klukkustundar verdbreytingar syni markad & nidurleid (Chen, 2010). Samkvaeemt Chen
(2010) er ein af mogulegum adferdum til ad takast a vid mismunandi timabil til ad
mynda su ad einbeita sér ad pvi ad skoda leitni sem er fjérum til sex sinnum lengri en
vidskiptatimi. Til daemis ef fjarfestir vill skoda leitni & markad par sem vidskipti eiga sér
stad a klukkutimafresti, vaeri sulurit sem meelir verdbreytingar a fjogurra eda sex

klukkustunda fresti géddur kostur til ad gefa mat a leitni i ver6breytingum.
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6 Teeknivisar (e. technical indicators)

Pad eru otal morg afbrigdi teeknivisa og pétt ad peir séu allir notadir til ad lesa
markadsstefnu eru utreikningar og framsetning peirra frabrugdin (Brown, 2008). Sumir
teeknivisar eru hannadir til ad virka a sérstokum fjarmalamoérkuéum, svo sem i
skuldabréfa- eda afleiduvidskiptum, en adrir eru hins vegar alhlida og virka a 6llum
fjarmdalamorkudum (Chen, 2010). Hér eftir verdur einungis fjallad um sidarnefndu

tegund taeknivisanna.

6.1 Hlaupandi medaltdl (e. moving averages)
Hlaupandi medaltdl eru einn helsti taeknivisirinn i teeknigreiningu, en pau eru linur sem
tdkna medalverd bréfa yfir dkvedid timabil (Murphy, 1999). bau eru nefnd hlaupandi
medtaltol af pvi ad gognin sem unnid er med faerast alltaf um einn vidskiptadag. Daemi
um slikt veeri fjarfestir sem notast vid fimm daga medaltal pegar hann timasetur kaup og
s6lu @ markadi. Hann leggur verd yfir fimm daga timabil saman og deilir i ttkomuna med
fimm. Eftir hvern vidskiptadag faerast gognin um einn dag og seinasti dagurinn, i pessu
tilfelli dagurinn sem var dogum adur, dregst fra .

Medaltol gefa fjarfestum til kynna ad rétt sé ad kaupa ef verd bréfa er haerra en
medaltal peirra yfir dkvedid timabil sem fjarfestar hafa valid sér (Zhu og Zhou, 2009).
Med pvi ad nota medaltol gefst fjarfestum moguleiki & ad fa sléttari linur sem hjalpar

beim svo ad greina fra breytingum markadar (Murphy, 1999).

Medaltélum er haegt ad skipta i einfalt hlaupandi medaltal (e. simple moving average
(SMA)), medaltal med veldishrada (e. exponential moving average (EMA)) og vegid
hlaupandi medaltal (e. weighted moving average (WMA)), en munurinn a peim 6llum
liggur i mismunandi Utreikningum. Einfalt hlaupandi medaltal vegur oll verd jafnt innan
akvedins timabils en hinar tveer tegundirnar notast vid steerdfreedilegri Utreikninga og
gefa nyjustu verdunum meira veegi (Chen, 2010).

Vegid hlaupandi medaltal er neemari adferd og getur gefid fjarfestum visbendingar
um vidsnuningsmerki miklu fyrr en einfalt hlaupandi medaltal. Pad er t.d. reiknad med
bvi ad margfalda elsta timabil med einum, naestelsta med tveimur og svo koll af kolli
pbangad til ad kemur ad nyjasta timabilinu. Tafla 6.1 synir hvernig vegid hlaupandi

medaltal er reiknad (Pring, 2002).
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Tafla 6.1. Utreikningur 4 fimm daga vegnu hlaupandi medaltali (WMA)

Dagsetning Vaegi Visitala WMA
2.4.2015 1 101 101
3.4.2015 2 100 200
4.4.2015 3 103 309
5.5.2015 4 99 396
6.4.2015 5 105 525
Samtals 15 1531/15=102,1

Medaltal med veldishrada er einnig géd leid til ad taka eftir breytingum a markadi. Til
bess ad reikna pad ut parf fyrst ad vita gengi fjdrmalaafurdar og einfalt hlaupandi
medaltal yfir pad timabil sem skodadur er, en pad er reiknad Ut med pvi ad leggja saman
verd timabils og deila i pad med dagafjoldanum. Sidan er mismunur & verdinu og
einféldu medaltali fundinn og margfaldadur med veldisvisinum eins og sja ma i téflu 6.2.
Loks er mismunurinn margfaldadur med verdinu til ad fa hlaupandi medaltal med

veldishrada (Pring, 2002).

Tafla 6.2. Utreikningur & hlaupandi medaltali med veldishrada (EMA). Eins og sja ma i t6flunni er
hlaupandi medaltal pann 2.april med veldishrada 99,10 midad vid ad verdid er 100 og einfalt hlaupandi

medaltal fyrir seinustu viku er 99,00.

EMA fyrir i
Mismunur Veldisvisir (3)*(4) EMA
Dagsetning Verd (1)  sidustu
. (1)-(2)=(3) (4) =+/-(5) (2)*(5)
viku (2)
2.4.2015 100 99,00 1,00 0,1 +0,10 99,10
3.4.2015 103 99,10 3,90 0,1 +0,39 99,49
4.4.2015 102 99,49 2,51 0,1 +0,25 99,74
5.5.2015 99 99.64 -0,64 0,1 -0,06 99,68

6.2 Sveifluvisar (e. Oscillators)
Sveifluvisar eru notadir &4 timum offrambods eda umframeftirspurnar, p.e. pegar

fjdrmalaafurd er ofseld eda ofkeypt. beir eru hannadir til ad lesa skridpunga (e.
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momentum) markadarins, m.6.0 hversu mikid markadurinn breytist vid breytingu &

hrada og stefnu hans (Sigurdur B. Stefansson, 2003).

Pad eru til margar tegundir sveifluvisa og margir peirra nota svipadar formulur og
geta jafnvel gegnt svipudu hlutverki og litid eins ut. bad er dstadan fyrir pvi af hverju
bad getur verid dparfi ad nota fjolda sveifluvisa & einn markad skv. freedimanninum

Pring (2002).

Med sveifluvisum er reynt ad finna hamarkid i uppsveiflu eda laegsta punktinn i
nidursveiflu adur en vidsnuningur hefst (Sigurdur B. Stefdnsson, 2003). begar
sveifluvisar nema ad markadur hafi ndd akvednu hapunkti i uppsveiflu & akvednu
timabili, er pad visbending til fjarfesta um ad vidsnudningur nidur a vid sé i nand. begar
markadur naer akvednu lagmarki i nidursveiflu er pad aftur @ méti visbending um
vidsnuning upp a vid. Einnig geta fjarfestar fengid merki um fravik (e. divergences) med
notkun sveifluvisa sem veitir mikilveegar upplysingar um mogulega stefnu skridpunga

markadarins i ndinni framtid (Pring, 2002).

6.2.1 Hlutfallslegur styrkleiki (e. relative strength index)

Hlutfallslegur styrkleiki eda RSI er einn mest notadi sveifluvisirinn a fjarmalamorkudum.
J. Welles Wilder kynnti hann til ségunnar arid 1978 og eins og adrir sveifluvisar maelir
hann skridpunga markadar og segir til um pad hvenaer fjarmalafurd er ofkeypt eda

ofseld (Chen, 2010).

Steerdfraedilega er RSI fundinn med pvi ad bera saman umfang pess hagnadar

sem nadst hefur ad undanfornu og nylegs taps med pvi ad beita eftirfarandi formulu:

RSI = 100 — (100/(1+RSl))

[ formalunni stendur RSI fyrir medalverdbreytingu uppstjaka (e. day‘s up closes) & x
I6ngu timabili deilt med medalverdbreytingu nidurstjaka (e. day’s down closes) a x 16ngu
timabili (Murphy, 1999). Fj6ldi timabila (x) eru oftast 14 en pad ma hiklaust breyta peim
i hvada fjolda timabila sem fjarfestir kys. bessi formula gefur gildi 4 bilinu 0—100 en pad
er midad vid 30/70 morkin og ef Utkoma RSI er steerri en 70 er fjarmalaafurd talin

ofkeypt en ef hun fer undir 30 er han talin ofseld (Chen, 2010).
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6.2.2 Slembivisir (e. Lane’s Stochastics)

Slembivisirinn var kynntur fyrir fjarmalaheiminum af George Lane arid 1950. Hann er
frabrugdinn RSI, pvi hann samanstendur af tveim linum. Almennt eru tvé mismunandi
afbrigdi sveifluvisisins en pau gegna baedi pvi hlutverki ad tilgangi ad hjalpa fjarfestum
vid ad fylgjast med ofseldum og ofkeyptum afurdum. Pbeir skiptast i hrada og haega
slembivisa en munurinn liggur i pvi ad sa haegari er einfaldlega sléttari utgafa af peim

hradari (Chen. 2010).

Sveifluvisirinn gengur Ut frd pvi ad bera saman nyjasta lokunaraverd vid verdid 3
akvednu timabili. Hann inniheldur tvaer linur nefndar %K og %D en %D er medaltal

sidustu %K gilda. Formula til ad dkveda %K linuna, sem er naemari en %D, er eftirfarandi:

[ formulunni er C nyjasta lokunarverd, L14 er laegsti lagpunktur 4 seinustu 14 timabilum
og H14 er haesti hapunktur & seinustu 14 timabilum (14 timabil geta verid dagar, vikur,

manudir) (Murphy, 1999).

%K =100 ((C—L14)/(H14 - L14))

bessi formula gefur gildi & bilinu 0-100 en pad er midad vid 20/80 morkin og ef itkoma
Stochastics er staerri en 80 er fjarmalaafurd talin ofkeypt en ef hidn fer undir 20 er hun

talin ofseld (Chen, 2010).

7 Umraeda

Umraedan um nytsemi taeknigreiningar er ekki ny af nalinni. [ ritgerdinni var reynt ad
finna astadur fyrir pvi af hverju greiningin ekki ordid jafn vinseel og hinar
greiningaradferdir @ markadnum, en pad hefur reynst erfitt ad komast ad pvi. Litid er til
af freedilegu efni sem getur feert gdd rok fyrir ovinsaldum taeknigreiningar. Su
stadreynd, asamt pvi ad adferdin er talin ad vera of huglaeg i edli sinu getur m.a. haft

ahrif 4 dkvardanatoku markadsadila pegar pad kemur ad pvi ad velja greiningaradferd.

Eins og stadan er i dag er greiningin hins vegar ad verda sifellt vinzelli adferd 3

markadnum. Astaedur fyrir pvi eru m.a. teekniframfarir og alpjédavaeding markada.
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Teekniframfarirnar gerdu fjarfestum teeknigreininga ad adgengilegri valkosti. Til eru
forrit sem innihalda fjélmargar adferdir og taeknivisa med pad ad markmidi ad uppfylla
markmid mismunandi fjarfesta og hjalpa peim ad na tékum a greiningunni. Ennfremur
gerdi alpjédavaeding fjarfestum kleift ad finna naudsynlegar upplysingar um soguleg
verd fjdrmalaafurda audveldari. Engu sidur eru til eru haskélar i utlondum sem bjéda

upp a freedilegt nam 4 svidi taeknigreiningar og ég tel pad vera skref i rétta att.

A3 minu mati & ad lita til teeknigreiningar sem valkost vid mat a fjarfestingum.
Fraediheimurinn er greinilega ad bregdast vid aukinni eftirspurn eftir freedslu og ad minu
mati mun pad leida til pess ad taeknigreiningin verdi vinszlli med timanum. Pad er undir
fijdrfestum sjalfum komid hvada adferdir og teeknivisa peir vilja nota til ad nd arangri i
fjarfestingum. Samsetningin a ekki ad vera of flokin p.e. fjarfestar aettu ad fordast pad
ad nota of marga taeknivisa i einu. beir sem velja samsetningu adferdana og taeknivisa
sem hentar peirra markmidum, settu ad treysta & virkni taeknigreiningar vid mat &

fjarfestingakostum.

8 Lokaord

Upphaf taeknigreiningar ma rekja til hrisgrjonamarkada i Osaka i Japan en tilkomu
vestreennar taknigreiningar til Charles Dow. Hann birti kenningu sem byggist 3
byltingakenndum hugmyndum sem skdpudu svo ramma fyrir taeknigreiningu eins og vid
bekkjum hana i dag.

pad er ekki audvelt ad atta sig @ pvi af hverju teeknigreining hefur ekki hlotid jafn
mikla vidurkenningu i freediheiminum og adrar greiningaradferdir. Pad getur m.a. stafad
af pvi ad adferdin er fremur huglaeg i edli sinu og hofundar fraedibdka um efnid hafa ekki
stutt pad naegilega vel med rannséknum og tilraunum.

i taeknigreiningu eru soguleg gégn notud til ad spa fyrir um framtidarpréun verds a
markadi. Adferdin hentar fjolbreyttum morkudum eins og verdbréfa-, gjaldeyris- og
afleidumorkudum og idkendum greiningarinnar bjodast mismunandi adferdir til ad
greina vidsnuningsmerki markadar og hagnast med peim haetti @ verdbreytingum.
Adferdirnar i taeknigreiningu eru fj6lmargar, t.d. verdgrof, japanskir kertastjakar,

hlaupandi medaltol og sveifluvisar.
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Verdgrof og japanskir kertastjakar eru sett fram 4 myndraenan hatt og i myndunum
sjast mynstur sem gefa fjarfestum vidbotarupplysingar umfram pad sem verd bréfa eitt
og sér segir. brihyrnings og fanamynstur eru vinszel i grofum en doji og hamar i
japonskum kertastjokum.

Hlaupandi medaltol og sveifluvisar nyta sér adferdir steerdfraeedinnar og eru flokkadir
sem taeknivisar. Medaltol geta verid einfold hlaupandi medaltél, hlaupandi vegin
medaltdl eda hlaupandi medaltél med veldishrada. Munurinn & milli peirra liggur i
mismunandi Utreikningum. Sveifluvisar eru fléknari Utfeerslur taeknivisa og ganga ut fra
bvi ad lesa skridpunga markada. pad eru margar tegundir sveifluvisa en i ritgerdinni er
einblint @ tvaer paer vinsaelustu, p.e. hlutfallslega styrkleika og slembivisi. Sa fyrrnefndi
samanstendur af einni linu og er fundinn med pvi ad bera saman umfang undanfarandi
hagnadar og nylegs taps. Sa sidarnefndi samanstendur af tveim linum og felst i pvi ad
bera saman nyjasta lokunaraverd vid verdid a akvednu timabili.

Adferdir i taeknigreiningu eru fjdlmargar og fjclbreyttar en pad er undir fjarfestum

sjalfum komid hvada tegund hentar markadi peirra best.
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