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SAMMENDRAG

Denne utredning forsgker & belyse hvorvidt anvendelse av et handelsmgnster basert
pa sakalte trappetrinn kan gi en merverdi til investor ved en investeringsbeslutning pa
valuta. Vi adresserer altsa ikke om valutahandel basert pa kvalitative eller tekniske
analyser i seg selv er en korrekt beslutning, men snarere muligheten for at en slik
beslutning kan optimaliseres gjennom et endret handelsmegnster, da bade med tanke pa

fortjeneste sa vel som risiko.

Modellen som testes er basert pa en underliggende prognose rundt et valutapar og
antakelsen om dette valutaparet vil stige eller synke fremover. Ut fra denne
vurderingen utarbeides det en sakalt trappetrinnmodell med et valgt antall trinnhgyder
hvor det deretter kjgpes og selges valutapar frem til trappetopp nas. Deretter vil det
matte utarbeides en ny stige ut ifra gjeldende prognoser. Metodikkens natur fordrer en
gkt hyppighet av transaksjoner med tilhgrende transaksjonskostnader og
hovedformalet med oppgaven er a teste hvorvidt det til tross for gkte
transaksjonskostnader vil kunne oppnas en merverdi til portefaljen sammenlignet med
en tradisjonell tilnserming basert pa langsiktig hold av en valutainngang. 1 tillegg
adresseres 0gsa hvordan modellen pavirker risikoeksponeringen som investor utsettes

for.

Resultatene gir ikke en konkluderende anbefaling pa anvendelse av metode. Av de to
ulike valutakryssene som testes far vi sveert ulike resultater, dette beror bade pa
valutakryssenes utvikling, varians samt tidsperioder som modellen testes pa. Vi ser
gjennom analysene tegn til at modellen kan generere en meravkastning innenfor
enkelte perioder i et valutakryss samtidig som det ogsa reduserer den respektive risiko
investor pafares. Dette betinger dog en riktig timing av markedet sa vel som en

korrekt vurdering rundt hvilken retning markedet vil ga.



FORORD

Denne masteroppgaven markerer avslutning av vart EMBA-studie ved Universitetet i
Stavanger véaren 2017. Gjennom en hektisk periode med kombinert jobb og studier
har vi begge tilegnet oss god og nyttig leerdom, bade basert pa pensum sa vel som
erfaringer fra arbeidslivet delt av vare medstudenter pa dette erfaringsbaserte

masterstudiet.

I vare valgfrie moduler pa studiet har vi begge fordypet, 0ss i analytiske emner, dette
kombinert med daglige arbeidsoppgaver som ogsd i stor grad er av analytiske natur. I
arbeidslivet er vi ogsa bade direkte og indirekte involvert i finans og IT-miljget,
beroende pa dette gnsket vi dermed & skrive en oppgave med en analytisk tilnzrming
innenfor finans som ségar ogsa fikk anvendt var kompetanse innenfor

dataprogrammering.

Muligheten for 4 vinkle oppgaven i denne retningen realiserte seg gjennom selskapet
Multi Markets AS som driver med finansrédgivning og forvaltning for private
investorer. Gjennom en konkret problemstilling hvor merverdi ved anvendelse av en
valutahandelsmodell méatte dokumenteres opp mot finanstilsynet fikk vi en svert fin
anledning til & dekke vért gnskede oppgaveomréde. Problemstillingen ga oss mulighet
til 4 utvikle en testmodell for en automatisert trinnhandel av valutapar. Videre kunne
vi anvende en akademisk og analytisk tilnarming til resultatene fra denne modellen

for & dokumentere eventuell merverdi dette métte tilfgre investor.

En stor takk gis ogsa til vér veileder Marius Sikveland som har hjulpet oss med den
akademiske tilnermingen til oppgaven og ikke minst i veiledning rundt testing av
resultatene. Vi gnsker ogsé 4 rette en stor takk til Multi Markets AS for 4 presentere

denne problemstillingen for oss samt en god dialog og innspill gitt i prosessen videre.
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1 INNLEDNING OG PROBLEMFORMULERING

En stadig gkende global handel med oppgjer i respektive valuta sa vel som rene
valutaspekulanter som nyttiggjer valutamarkedets iboende varians med mulighet for
arbitrasjemuligheter og gevinster bidrar til den betydelige omsetningen som
valutahandel har pa verdensbasis.

Beroende pa valutaens betydning i gkonomien er det ogsa etablert et sveert omfattende
utvalg av modeller og verktgy som benyttes til prognostisering og prissetting av
valutaen. Dette strekker seg fra sveert komplekse makrogkonomiske modeller og ned
til enkle grafiske indikatorer og trendlinjer. Videre har finansmarkedet utviklet en
rekke strategier og modeller for hvordan kjgp og salg av valuta kan utfares for a

generere en meravkastning for investorer.

Gjennom arene er det utfart omfattende forskning og empirisk testing av modellene
som benyttes til prognostisering av valutapriser og tilhgrende trender med sveert
varierende resultater. Dette apner ogsa opp for en diskusjon om investorer kan oppna
en merverdi gjennom valutaspekulasjon og hvilken risiko dette pafarer investor. Det
Norske Finanstilsynet adresser ogsa dette spgrsmalet gjennom sine tilsyn hos
finansradgivere, hvor det bes dokumenteres hvorvidt radgivningen som ytes

representerer faktiske muligheter for en merverdi til investor.

Radgivningselskapet Multi Markets AS har gjennom utvikling av et sakalt
trappetrinnbasert handelsmgnster for valuta skapt en modell som ved korrekt
anvendelse pastas & kunne generere en meravkastning for investor. Modellens natur
fordrer et gkt antall transaksjoner i handelsperioden hvor investert totalkapital
fragmenteres i mindre andeler som investeres i trinn. Finanstilsynet har dog gjennom
et stedlig tilsyn uttrykt bekymring for om denne modellen faktisk skaper en
meravkastning til investor eller om den kun generer et gkt antall handler med

tilhgrende forvaltningsomkostninger til fordel for radgiver (Finanstilsynet, 2016).



Nevnte anmodning fra finanstilsynet gir grunnlaget for denne oppgavens

problemstilling, hvilket er:

Kan anvendelse av en sakalt trappetrinnsmodell generere en meravkastning for
investor ved valutahandel og hvilken effekt vil en slik modell ha pa investors

risikoeksponering ved et slikt finansielt instrument.

For & kunne besvare denne problemstillingen har vi ogsa mattet utarbeide en
programkode med interaksjon mot dataunderlag fra en markedspleier, hvilket tilbyr
kjap og salgskurser for en rekke finansielle instrument. | dette tilfellet er dette
underlaget hentet gjennom Saxo Bank som markedspleier. Programkoden er utviklet
til & simulere kjep og salg av gnskede valutakryss basert pa en trappetrinnmodell med
justerbare variabler. Simuleringen utfgres mot historisk kursunderlag som er innhentet
for oppgavens formal. Videre er programkoden tilfart en rekke ekstra funksjonalitet
for & visualisere inn- og utganger, gevinstomrader og sa videre i respektive

valutagrafer.

Oppgaven innleder med en teoridel med gjennomgang av byggesteinene og de
viktigste teoriene for en valutakursdannelse samt prognosering. Deretter gjennomgas
metode hvor trappetrinnmodellen forklares. Kapittel fire tar oss gjennom en analyse
av valgte valutakryss og scenarioer, hvor vi deretter diskuterer de resultater analysen
gir oss i kapittel fem. Vi konkluderer deretter i kapittel seks hvor vi ogsa adresserer

eventuelle svakheter med oppgaven.



2 TEORI-VALUTAHANDEL

Problemstillingen for denne oppgaven tar utgangspunkt i at beslutning om a investere
i et valutakryss er foretatt, da gjerne basert pa en fundamental sa vel som teknisk
analyse i bunn. Oppgavens hovedformal er dermed ikke & vurdere hvorvidt en
investering skal foretas eller ikke, ei heller tidspunktet for dette, men snarere hvordan
en beslutning om en valutainvestering kan optimaliseres for investor gjennom

trappetrinnshandel.

Vi vil likevel adressere en del elementar teori og aspekter av valutahandel og
valutaprissetting sa vel som noen eksempler pa prognosering og tekniske analyser
som ligger bak beslutningen om en valutainvestering, dette da nevnte aspekter er en

forutsetning for oppgavens natur.

2.1 Kort om valutahandel

Internasjonal valutahandel utgjer et betydelig finansielt marked og stod for en
gjennomsnittlig omsetning pa 5,1 milliarder dollar per dag i april 2016 (Bank For
International Settlements, 2016). Det er en stadig synkende andel av verdens totale
valutaomsetning som utfarers pa barser mellom meglere, stgrstedelen av handelen
utfares na utenfor den tradisjonelle bars ved hjelp av moderne telekommunikasjon og
handelsplattformer (Korsvold, 2005). Innenfor dette markedet finner vi en rekke
aktarer, hvor meglere tradisjonelt er spesialister som utfgrer kjgp og salg av valuta for
kunder. | Norge er disse enten knyttet til valutabanker eller finansinstitusjoner med
konsesjon til & drive valutamegling. I tillegg har vi markedspleiere (market makers)
som handler for egen regning og er pliktet til 4 stille bade kjgps og salgskurser i alle
de store valuta ved aktualitet. Videre finner vi spekulanter i markedet som kjgper eller
selger valuta basert pa forventning om appresiering eller depresiering av valutaen, da
basert pa fundamentale eller tekniske analyser. Bedrifter eksponert for valuta
(eksportarer og importgrer) er ogsa en betydelig aktar i valutamarkedet og ikke minst
myndigheter som foretar handel som intervensjon med formal om a styrke lokal
valuta (Korsvold, 2005).

Tidligere opererte arbitrasjgrer i markedet og handlet valuta basert pa

uoverensstemmelser mellom valutakurser i to valutamarkeder eller mellom



valutakurser og rentesatser. Gjennom denne handelen bidro saledes disse
arbitrasjgrene til en likevekt i markedet da de utfarte slike handler frem til forholdet
mellom valuta og/eller rentesatser kom i balanse igjen. Grunnet inntreden av den
betydelige datakraft og saledes hastighet pa analyser og kommunikasjon innfart de

siste tiarene er muligheten for en slik arbitrasje betydelig redusert.

Valutahandel bestar av to grunnleggende typer valutatransaksjoner, spot valuta og
terminkontrakter, hvor sistnevnte videre bestar av tradisjonell terminkontrakt samt
valutaswap (Korsvold, 2005). Spot (avista) transaksjoner er for gyeblikkelig levering
hvor oppgjer finner sted to forretningsdager senere. Valutakursene ved spot benevnes
bade som dagskurs, spotkurs eller avistakurs. Disse kursene fastsettes ved at meglere
stiller bade kjgpskurs og salgskurs pa oppfordring. Terminkontrakter (ogsa kjent som
outright/ekte) innebaerer at det inngas en kontrakt om fremtidig levering av valuta
med fast forfallsdato, normalt sett om 30, 60, 90 eller 180 dager, antall dager kan ogsa
avtales enkeltvis. Oppgjeret ved terminhandel utfgres ved oppgjgrsdato, ikke ved
inngaelse. Kursene (swaprate) for slike terminkontrakter oppgis av megler vanligvis
som absolutte avvik (poeng eller gre) eller som prosentvise avvik fra dagskursene.
Valutaswap innebarer bytte av et definert belgp av en valuta i bytte mot en annen
valuta, hvor det pa et avtalt senere tidspunkt foretas et tilbakebytte med en avtalt

byttekurs (swapkurs). Tilsvarende kan det ogsa her variere antall dager mellom bytte.

2.2 Paritetsrelasjoner

Det er tre grunnleggende relasjoner som binder sammen valutakurser, renter og
inflasjon, de sakalte paritetsrelasjonene bestaende av dekket renteparitet (DRP),
udekket renteparitet (URP) og kjgpekraftsparitet (KKP). Nevnte relasjoner har
betydelige implikasjoner for prognostiseringen av fremtidige valutakurser og en
forstaelse for disse er et fundamentalt grunnlag ved valutahandel (Korsvold, 2005, s.
43).

2.2.1 Dekket renteparitet
Dekket renteparitet (DRP) gir oss sammenheng mellom spot- og terminmarkeder for

valuta og er en ren arbitrasjerelasjon hvor hypotesen om dekket renteparitet bygger pa
9



prinsippet om at arbitrasje ikke skal vaere mulig i et effisient marked. Den baserer seg
altsa pa prinsippet om at to investeringer med samme risiko har samme forventet
avkastning i et effisient marked, ergo at loven om enhetlig pris holder. Relasjon
forutsetter at finans og valutamarkeder er perfekt i den forstand at det ikke er noen

valutareguleringer, transaksjonskostnader eller skatt (Korsvold, 2005, s. 44).

Hovedprinsippet er gjennomfgrbarhet av sakalte syntetiske Ian eller plassering av
valuta gjennom en valutaswap, hvilket inneberer at man kjgper valuta i spotmarkedet
0g pa samme tidspunkt selger valuta for samme belgp i terminmarkedet
(renteinntekter inklusiv). Alternativt selger man i spotmarkedet og kjgper i
terminmarkedet (renteutgifter inklusivt). | praksis skal dette da ikke innebzre noen
risiko da begge transaksjoner gjennomfares til samme tidspunkt og til kjente priser.

Det inneberer ogsa at alle fremtidige kontantstrammer er kjente.

Vi benytter her eksempel til Korsvold (2005) for & illustrere prinsippet. Fglgende 4
gjensidige variabler er relevante for eksempelet og utledning av dekket renteparitet;

So Dagskurs
Fo  Terminkurs
R, Pengemarkedsrente hjemland

R, Pengemarkedsrente utland

La oss anta at en investor har to investeringsalternativet:

a. Investere i hjemland Norge i dag frem til tidspunkt t til risikofri rente R,,

b. Investere i utland i dag frem til tidspunkt t til risikofri utenlandsk rente R,,

Kun alternativ b) har risiko som bestar av valutarisiko da dette alternativet har en
investering i utenlandsk valuta. Ved & investere 1 kr i Norge vil investor pa tidspunkt t

motta fglgende belgp i NOK:

(1+Ry,)

Formel 2-1

Alternativt veksles 1 NOK til UTL (utenlandsk valuta) i dag og investor mottar
10



umiddelbart UTL(1/S,) i utenlandsk valuta. Dette investeres videre risikofritt i
utlandet og derved kan investor motta UTL(1/So)(1+Ru) i utenlandsk valuta ved
tidspunkt t. For at investor skal kunne motta en risikofri avkastning i NOK kan det
ved investeringstidspunkt 0 inngas en terminkontrakt for salg av dette belgpet pa

tidspunkt t. Hvis terminkursen er F,, mottar investor pa tidspunkt t i NOK:

(Foe/Se) X (1+Ry)

Formel 2-2

Belgpene i Formel 2-1 og Formel 2-2 viser begge resultatene av a investere 1 krone
risikofritt og de ma derfor vere like stor hvis det ikke skal vaere noen mulighet for

lennsom arbitrasje. Vi kan dermed sette disse mot hverandre i falgende likning:

FOt_ (1+Rn)

So (1+4+R)

Formel 2-3

Likningen viser oss hvordan forholdet mellom terminkursen og dagskursen tilsvarer
forholdet mellom 1 pluss rentene i de to respektive land. Da det ofte er vanlig &
benytte terminavviket pa venstre side av uttrykket kan vi da korrigere likningen til
felgende teoretiske uttrykk for dekket renteparitet:

(FOt B SO) _ (Rn B Ru)
Se  (1+4+Ry)

Formel 2-4

(Fot—So)
0

rente er hgyere enn utlandets, Rh > Ru, vil vi fa en positiv terminpremie. Dette fordi

Venstresiden av denne formel, , illustrerer terminpremien. Dersom hjemlandets

vi forventer at hjemlandets valuta skal depresiere for a veie opp rentedelta. For at det
skal bli attraktivt & selge valuta pa termin ma man derfor fa en meravkastning.
Tilsvarende vil vi fa en negativ terminpremie (rabatt) dersom hjemlandets rente er
lavere enn utlandets. Forventning om depresiering av respektiv valuta fgrer til at man
i terminmarkedet blir kompensert med en rabatt for & vare villig til a pata seg et kjop

av valuta pa termin.
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Hayresiden av formelen er tilnsermet lik R,, — R,, ved sma verdier av

pengemarkedsrenten i hjemland. Formel 2-4 kan dermed justeres lik

(Fot — So)

s ~ R, — Ry
0

Formel 2-5

Sammenhengen mellom terminrente og rentedifferanse kan vises i Levich (2001) sin

renteparitetslinje med 45°:

Terminpremie
5%
4%
3%
2%
1%

0O,
U 70,

5% 4% 3% 2% _IBl%0Vp 1% 2% 3% 4% 5%
-2%
-3%
-4%
-5%

Terminavvik

== DRP

Figur 1 Dekket renteparitetslinje

| praksis vil vi ikke se samme entydighet som utledningen ovenfor beskriver. Dekket
renteparitet er avhengig av arbitrasjetransaksjoner, disse vil dog ikke realiseres fagr det
marginale avviket fra paritetsbetingelsen er stgrre enn de faktiske
transaksjonskostnadene for arbitrasjehandelen. Dermed inntreffer det et skyggefelt
hvor slike arbitrasjetransaksjoner som skulle skapt balanse ikke inntreffer grunnet
manglende lgnnsomhet. Vi ma dermed anse alle punkter innenfor dette skyggefeltet
som likevektspunkter. | penge- og valutamarked vil det vere transaksjonskostnader pa
samtlige handler, hvilket medferer en styrt barriere mot arbitrasjemotiverte
transaksjoner. Selv om dette medfarer et avvik fra paritetsbetingelsene vil vi likevel

veere i likevekt da alle punkter innenfor skyggebeltet vil vere likevektspunkter.
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Vi illustrerer skyggebeltet som oppstar grunnet transaksjonskostnader ved a legge inn
en gvre/nedre grense i grafen:

Terminpremie
5%
4%
3%
2%
1%

-5%

4% - -3% 2% 6 1% 2% 3% 4% 5%

Terminavvik

@D RP Nedre Pvre

Figur 2 Renteparitetslinjen med grenser for transaksjonskostnader.

Her vil vi tillate et visst avvik fra renteparitetslinjen. S& lenge vi beveger oss mellom
ovre og nedre grense for termintillegget vil transaksjonskostnadene overga

arbitrasjegevinsten.

2.2.1.1 Empirisk testing av dekket renteparitet

Tidligere empirisk forskning fremskaffet evidens for at teorien bak dekket renteparitet
ogsa holder i praksis, serlig innenfor eurovalutamarkedene. Taylor undersgkte i 1987
teorien for to valutaer i eurovalutamarkedet. Basert pa observasjoner av renter og
valuta hvert 10. minutt over tre dager i november 1985 for horisonter fra 1-12
maneder viser resultatene at det kun var en marginal mulighet til arbitrasjegevinst,

ogsa denne ville sannsynligvis bli eliminert av transaksjonskostnader (Taylor, 1987).

Committeri et al (1993) sin hypotesetest i eurovalutamarkedet med syv daglige
observasjoner over en periode pa tre dager i januar 1989 konkluderer med det samme.
Her avdekkes det kun marginale og ikke-signifikante avvik fra DRP. (Committeri,
Rossi, & Santorelli, 1993)
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I nyere tid og serlig i forbindelse med ustabilitet i pengemarkedet finner en likevel
avvikende praksis av dekket renteparitet. Av nyere tid ser vi bl.a. i undersgkelser gjort
under finanskrisen i 2007 — 2009 avvik fra teorien, i hovedsak forklart med en gkt
motpartsrisiko (Baba, Packer, & Nagano, 2008). Grunnen er at europeiske
finansinstitusjoner pa innlanssiden av dollar i valutaswap ble ansett som risikable for
amerikanske institusjoner pa utlanesiden i swap. Dermed ble europeiske aktgrer
avkrevd en risikopremie i tillegg til swap-prisen (Marthinsen & Rakli, 2010). Flere
andre undersgkelser viser til stgrre avvik fra dekket renteparitet i perioder med
gkonomisk ustabilitet. Borio et al (2016) sin artikkel tar for seg tre maneders samt tre
ars basis pa USD/AUD, USD/EUR samt USD/JPY og avdekker systematiske avvik
fra dekket renteparitet. September 2008 (finanskrisen) samt oktober 2011 (eurokrisen)
har som forventet betydelige avvik, men mer interessant er det at de ogsa finner
signifikante og vedvarende avvik etter 2014, hvor da banker og finansielle
institusjoner i stor grad har stabilisert seg. Det konkluderes med at markedet ikke
lenger evner til & finne likevekt like enkelt som far, hovedsakelig som fglge av en
betydelig endring i den risiko institusjoner na far lov til a ta pa seg, bade fra egne
aksjonerer sa vel som regulerende myndigheter. Innstramminger far altsa betydelige
falger for markedets evne til a regulere seg selv (Borio, McCauley, McGuire, &
Sushko, 2016).

Utenfor eurovalutamarkedet finner vi tilsvarende signifikante avvik fra dekket
renteparitet. Frankel og MacArthur avdekker i sin undersgkelse gjennomfert i
lukkede, mindre utviklede land avvik fra dekket renteparitet som blant annet forklares
med en mindre flyt av kapital mellom landegrenser (Frankel & MacArthur, 1988).

2.2.2  Udekket renteparitet
Udekket renteparitet (URP) er mye lik dekket renteparitet og er av de mest
fundamentale valutateoriene vi har. Den gir oss en essensiell informasjon om
forholdet mellom renter og valutakurser — det veere at forventet depresiering av
hgyrentevalutaen vil tilsvare rentedifferansen mellom respektive land som valuta
tilhgrer. Udekket renteparitet gir oss dermed en prognose pa fremtidig
valutakursutvikling med bakgrunn i naveerende kurser. I likhet med dekket
renteparitet representerer altsa udekket renteparitet ogsa et eksempel pa arbitrasje, i
14



dette tilfellet mellom reelle eiendeler og nominelle (finansielle) eiendeler (Levich,
2001). Forskjellen mellom udekket og dekket renteparitet ligger i forutsetningen om
at investor er risikongytral slik at de kun vurderer forventet valutakurs og ikke
spredningen rundt investeringen (udekket renteparitet kan ogsa utledes med andre
forutsetninger) (Korsvold, 2005). Med fravarende terminsikring av valutastrammene

inneberer dette dpne posisjoner med tilhgrende valutarisiko for investorene.

Med forutsetningene for udekket renteparitet, fraveer av transaksjonskostnader samt
risikongytrale investorer kan vi benytte Korsvold (2005) sitt eksempel for a utlede

udekket renteparitet med felgende to alternativer:

(@) Investere i Norge i dag frem til tidspunkt t til risikofri rente R,, eller

(b) Investere i Utland i dag frem til tidspunkt t til risikofri utenlandsk rente R,,

Da investor er risikongytral vurderes de to alternativene mot hverandre i henhold til
forventet avkastning og vurderes som likeverdige dersom de har samme forventet
avkastning. Alternativ (b) vurderes derfor ut fra forventet valutakurs (ikke terminkurs
som med dekket renteparitet) hvilket medfgrer at investor pa tidspunkt t beregner
utfallet av den utenlandske investeringen ved a forutsette at man veksler UTL-belgpet
fra den utenlandske investeringen til NOK med forventet dagskurs pa investeringens
forfallsdato E(S,). Investor har dermed falgende forventet avkastning i NOK pa den

utenlandske investeringen:
E(Ru) = [E(St)/SO] x(1+ Ru) -1

Formel 2-6

Den avkastning som investor mottar fra den norske investering R,, ma vare lik
forventet avkastning pa den utenlandske investeringen E (R,,) grunnet

arbitrasjevirksomhet. Dermed far vi:
[E(Se)/Sol X (1 +R,) —1 =R,
Formel 2-7

Og videre:
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ES:) (1+Ry)
Se  (14+R)

Formel 2-8

Alternativt kan vi benytte kursendringen [E(S,) — So1/S, pa venstre side av uttrykket

og trekker fra 1 bade ved hgyre og venstre side av Formel 2-8:

E(St) - SO _ (Rn - Ru)
So ~ (1+R)

Formel 2-9

| praksis utelates leddet (1 + R,,) grunnet usikkerhet og da R,, ofte er sveert lav. Vi
tillater oss dermed a fjerne dette leddet og star igjen med fglgende formel for udekket
renteparitet:

E(S) = So _

SO Rn - Ru

Formel 2-10

Udekket renteparitet ifalge Formel 2-10 sier at endringen i dagskursen (som desimal)
tilsvarer renteforskjellen for sma verdier av R,, (Korsvold, 2005, s. 47). Ligning for
dekket- og udekket renteparitet er som vi ser svert like, dog med en vesentlig
forskjell. I likning for dekket renteparitet er alle variabler oberserverbare verdier idag
og vi utelukker saledes en risiko knyttet til ukjente verdier. | udekket renteparitet har
vi derimot en ukjent variabel representert i E(S;), dette da forventet spot valutakurs
ikke er kjent far tidspunktet hvor investering realiseres. En viktig konsekvens av at
bade dekket- og udekket renteparitet holder far vi ved @ sammenligne Formel 2-8 mot
Formel 2-3. Da hgyresidene er like i begge uttrykk betyr dette at ogsa venstresiden i
uttrykkene ma vere like, altsa at E(S,)/So, = F,:/S,, 0g dermed E(S;) = F,.. Nar
bade dekket- og udekket renteparitet holder er saledes terminkursen lik forventet
dagskurs pa teminkontraktens forfallsdato. Dette er av stor betydning i

prognostisering av valutakurser.
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2.2.2.1 Empirisk testing av udekket renteparitet

Udekket renteparitet testes ved hjelp av regresjonsanalyser og det viser seg i praksis
gjennom flere empiriske undersgkelser at udekket renteparitet holder seg svart darlig,
seerlig pa kort sikt. Forskning viser over tid at det er en sammenheng mellom
rentenivaet i to land og realisert valutakurs (Korsvold, 2005, s. 53). Ett vedvarende
heyt renteniva i ett land er derfor en indikasjon pa at valuta i respektivt land vil
depresiere. Dog finner vi ikke en Klar, tydelig og signifikant sammenheng mellom
endringer i valutakurser og endring mellom to lands rentenivaer. Den viktigste
arsaken til at udekket renteparitet ikke holder er trolig forutsetningen om
risikongytrale investorer som i praksis strider mot den etablerte praksis om at
investorer krever avkastning for den risiko de patar seg. En annen viktig arsak til at
udekket renteparitet ikke holder er at mange lands myndigheter kontrollerer renteniva
og valutakurs samtidig som det opprettholdes enkelte restriksjoner pa
valutaoverfaringer (Korsvold, 2005). En siste sannsynlighet er at rentenivaet er en
funksjon av bade realrente og forventet inflasjon og endringer i disse to har typisk
motsatt effekt pa valutakursene.

Meredith og Ma (2002) konkluderer med at positiv renteforskjell farer til appresiering
av valutaene, hvilket er noe motstridende mot forventninger fra udekket renteparitet.
Det presenteres en mulig forklaring i myndigheters pengepolitikk, hvor det ved bruk
av kortsiktig rente stabiliseres eksterne sjokk pa valutakursene, hvilket videre forer til

hagyere volatilitet i kortsiktig rente.

Et motstridende resultat finner Flood og Rose (2002) hvor det innhentes data fra 23
land pé& 90-tallet. Det testes her mot land som er svart ulikt utviklet samt med en stor
varians av valutaregimer (fra fast til flytende valuta). Resultatene gir en bedre dekning
for udekket renteparitet enn tidligere undersgkelser og konkluderer med at en positiv
renteforskjell forer til svak depresiering av hgyrentevalutaen, dog med stor varians for
Beta.
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Andre nye undersgkelser gir statte til Flood og Rose. Bekaert et al (2007) konkluderer
med at udekket renteparitet holder darlig, likevel noe bedre enn tidligere
undersgkelser. Det avdekkes her at teorien beror mer pa den aktuelle valuta snarere
enn tidshorisonten som kriteria. Chinn utfgrte en studie som skiller seg fra tidligere
analyser av URP ved en antakelse om “Risk-Neutral-Effecient-Market-Hypothesis”,
hvor det i tillegg til forutsetning om (a.) ikke-rasjonelle forventingsfeil og eksistens
av risikopremie skal vare korrelert med rentedifferanse ogsa forutsettes at (b.) ingen
andre uavhengige kjente variabler pa tidspunkt t kan forklare valutakursendringer.
Chinn konkluderer med at rentedifferanse darlig forklarer valutakursendringer i

periodene som var testet.

Chinn og Quayyum (2012) undersgker i nyere tid udekket renteparitet pa bade kort og
lang sikt. Ved kort sikt antas rasjonelle forventninger, hvor datagrunnlag strekker seg
frem til 2011 med USD og GBP som basevaluta. P4 kort sikt ble resultatet det samme
som i tidligere undersgkelser med koeffisienter foran rentedifferansen som var
negative for alle UIP regresjonene. | de tilfellene de ikke kunne forkaste
nullhypotesen om at koeffisienten foran rentedifferansen var lik 1, mente de dette
skyldtes et lite datautvalg og at standardavvikene var for store. Nar det gjelder test av
udekket renteparitet pa lang sikt konkluderer de med at UIP holder noe bedre pé lang

enn pa korte horisonter.

2.2.3 Kjgpekraftsparitet

Hypotesen om Kkjgpekraftsparitet (KKP) gir sammenhengen mellom valutakurser og
varepriser, og utgangspunktet for kjepekraftsparitet er antakelsen om at
realvalutakursen er stabil rundt et likevektsniva (Akram, Bruvatne, & Lokshall, 2003).
Safremt vi har perfekte finansmarkeder (ingen valutareguleringer,
transaksjonskostnader eller skatt), marked for varer og tjenester er perfekte (tillater fri
internasjonal handel uten transportkostnader eller toll) samt at alle individer forbruker
en og samme vare sa kan vi utlede kjgpekraftspariteten. | tilfeller hvor valutakursen S
mellom to land i likevekt er det samme som prisnivaet landene imellom har vi en
absolutt kjgpekraftsparitet. Teorien har grunnlag i loven om enhetlig pris og dens
arbitrasjeprinsipp. Dersom sammenhengen ikke holdt ville man kunne utnytte delta

mellom de ulike lands prisforskjell til fortjeneste.
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So = Pno/Puo
Formel 2-11

Hvor B,,er prisen hjemme pa tidspunkt t0 og P, er prisen i utlandet pa tidspunkt tO0.

Videre kan vi utlede den reelle valutakursen Q samt i logform representert ved Formel
2-13.

Q=Sx %
Pno
Formel 2-12
q =5+ (P ~ Pno)
Formel 2-13

I henhold til absolutt kjgpekraftsparitet skal da g veere lik 1. Positive eller negative

awvik indikerer da en over- eller underpriset hjemmevaluta.

Relativ kjopekraftsparitet er en viderefgring av teorien og stadfester at forholdet
mellom dagskurser pa to tidspunkt tilsvarer forholdet mellom inflasjonsratene i de to
respektive land. I en logaritmisk likning for relativ kjgpekraftsparitet ser man da pa

prisendringen over et basisar:
Asy = Appe — Apye = Tne — Tyt
Formel 2-14

Hvor As; = In(s;) — In(s;), altsa prosentvis endring i valutakursen mellom periode t
og periodens start ved tidspunkt t0. Ap,,; — Apy: = T — Ty €F delta mellom pris

eller inflasjonen hjemme og ute.

2.2.3.1 Empirisk testing av kjgpekraftsparitet

| likhet med dekket renteparitet og udekket renteparitet har ogsa kjgpekraftsparitet
veert gjenstand for en rekke empiriske studier for a se i hvilken grad teorien holder.
Kjgpekraftsparitet betyr at valutakursendringer over tid tilsvarer forskjellen i de to
lands inflasjonsrater. Paritetsbegrepet er basert pa varearbitrasje, dvs. at varer og
tjenester kjopes fra produsenter i de land hvor de er billigst. Dette medfgrer igjen
inflasjonspress i det billigste landet og dermed en endring i valutakursene. Varer vil
ergo ha samme pris i alle land til slutt. Det er i midlertidig velkjent at enkelte varer er
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billige over lange perioder i enkelte land, dvs. varearbitrasje foregar langsomt eller i
liten grad. Vi skulle derfor forvente at kjgpekraftsparitet eventuelt kun holder pa lang
sikt, hvilket empiriske undersgkelser ogsa bekrefter (Korsvold, 2005). I tillegg viser
det seg a veere store avvik mellom markedets dagskurs s, og kjegpekraftparitetskursen

S; pa et gitt tidspunkt.

Av forskning pa omradet er Frenkel (1978) en av de fa som finner empirisk stette til
kjepekraftpartiten bade pa kort og lang sikt. Dog er disse resultatene sveert
omdiskutert da data er fra en periode med sardeles hgy inflasjon sa vel som at det ble
benyttet mindre utviklede statistiske verktay.

Obstfeld og Rogoff (1996) utleder Dornbusch sin modell og viser til at rigiditet ved
prissetting gjer at kjgpekraftsparitet ikke holder pa kort sikt, dette da en kraftig
korreksjon eller sjokk i valutakursen ikke gir en gyeblikkelig endring pa varepriser
(varelager skal tammes ut et cetera). Dornbusch konkluderer dermed med at

kjepekraftsparitet kun holder pa lang sikt.

Empirisk forskning viser at kjgpekraftspariteten i stor grad kan forkastes pa kort sikt,
samtidig som absolutt kjgpekraftsparitet ogsa holder darlig pa lang sikt (Radseth,
2000).

2.2.4 Sammenheng mellom valutarelasjonene

Vi gnsker her a belyse hvordan de ulike valutarelasjonen henger sammen. Dekket
renteparitet holder nar terminforholdet og rentesatser er like. Udekket renteparitet
holder nar rentesatsene og endring i dagskurs er like. Kjgpekraftsparitet holder nar
endring i dagskurs er lik inflasjonsratene. Dersom alle tre relasjoner holder, vil ogsa

terminforholdet veere lik endring i dagskurs, og rentesatser veere lik inflasjonsratene.

Dersom terminforholdet og endring i dagskurs er like vil forventet fremtidig dagskurs
veere lik terminkursen. Nar rentesatser og inflasjonsrater er like vil realrentene i de to

land veere identiske.
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3 PROGNOSTISERING AV VALUTAKURSER

De grunnleggende valutarelasjonene nevnt i kapittel 2.2 kan alle benyttes til
prognostisering av valutakurser, dog med enkelte mindre justeringer. Dette
representerer det vi kaller markedsbaserte prognosemetoder. 1 tillegg finnes det ogsa
en rekke andre fremgangsmater, noen basert pa dyptgaende fundamentale analyser,
andre pa enklere tekniske analyser og avlesning av grafer. Vi vil her kort presentere
noen av ulike fremgangsmatene som eksisterer og kan ligge til grunn for en besluttet

valutainvestering.

3.1 Markedsbaserte prognosemetoder

De markedsbaserte prognosemetodene bestar blant annet av de nevnte renteparitetene,

kjopekraftsparitet samt den forenklede random walk-metoden.

3.1.1 Prognostisering med dekket renteparitet og udekket renteparitet

Dersom dekket renteparitet i Formel 2-5 holder, samt at udekket renteparitet holder

gjennom at forventet fremtidig dagskurs er relatert til ndveerende dagskurs og

renteniva mellom to land, tilsvarer da terminkursen forventet fremtidig dagskurs:
ESt = 1:'01‘L

Formel 3-1

Videre justeres forventningsversjonen av udekket renteparitet med en risikopremie og
endrer Formel 3-1 som falger:

E.St = FOt + RPOt
Formel 3-2

Hvor RP,, reflekterer risikopremien knyttet til udekket renteparitet. Som vi tidligere
har papekt viser dog empirisk forskning at risikopremien er vanskelig  estimere og
trolig sveert neer null, hvilket innebarer at vi i praksis benytter Formel 3-1 til
prognosistering av valutakurser ved bruk av udekket renteparitet.

Vi kan videre benytte likning for udekket renteparitet til & predikere markedets

forventede spot valutakurs ved fglgende uttrykk:
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Formel 3-3

Her ser vi hvordan et tilfelle av hgyere rente i NOK sammenlignet med utland vil
depresiere NOK. Dette som falge av at investor ma fa en hgyere rente for a
kompenseres for forventet depresiering. | motsatt fall vil en se en appresiering av
NOK og investorer ma da akseptere en lavere rente som fglge av en forventet

verdistigning i NOK.

Udekket renteparitet kan videre utledes til et uttrykk for navaerende spot valutakurs:

_ E(S)
Y"1+ (R, —RY

Formel 3-4

Her er naveerende spot valutakurs lik den diskonterte naverdi av forventet spot
valutakurs hvor rentedifferanse er anvendt som diskonteringsfaktor. Dette kalles ogsa
Asset Approach, hvor ligningen forteller oss at safremt rentene i respektive valuta er
gitt sa vil en gkning i rentene til en av valutaene ogsa gi en appresiering av samme
valuta. En gkning i renter til NOK som resulterer i en uendret E (S;) skyldes mest
sannsynlig en endring i realrenter. Her genereres det da kapital til landet og dermed

0gsa en appresiering.

3.1.2 Prognostisering med kjgpekraftsparitet

For & benytte kjopekraftsparitet til prognostisering av valutakurser pa lang sikt er vi
avhengig av a estimere fremtidige inflasjonsrater. Da dette saledes er gkonomiske
ngkkeltall som har et stort fokus er dette informasjon som er relativt enkelte &
fremskaffe, seerlig innenfor velutviklede gkonomier. Safremt inflasjonsraten er
fremskaffet kalkulerer vi da fremtidig valutakursen enkelt ved a multiplisere dagens

kurs S, med delta inflasjonsrate hjemland I,, delt pa inflasjonsrate utland I,,.

E(St) =8¢ X (/L)

Formel 3-5
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3.1.3 Prognostisering med Random Walk

En annen og sardeles enkel prognosemetode som viser seg a ha god empirisk
gyldighet pa kort sikt (under 1 ar) er random walk, hvilket tilsier at alle svingninger i
kursen er tilfeldige og at beste estimat for den fremtidige kursen er den samme som

dagens. Valutakursforventning kan dermed beskrives lik:
ESt = SO
Formel 3-6

Teorien impliserer at historiske bevegelser ikke har betydning, men derimot at all
informasjon er gitt av dagens kurser. Den er saledes mye benyttet i finansiell teori

hvor man antar effisient prising i verdipapirmarkeder

Videre er det mulig & bygge pa denne modellen med en driftsparameter, a,, dette da
det ofte er vanlig at vedvarende tidsserier inneholder tydelige trender. Dette mansteret

kan da vises gjennom falgende uttrykk:
ESt = ao + SO
Formel 3-7

Driftsparameteret forteller om trenden i tidsserien. I likhet med Formel 3-6 kan heller

ikke her morgendagens verdi beregnes, men blir dagens verdi pluss driftsparameteret.

3.2 Prognostisering med fundamental analyse

For valutaprissetting er det ogsa en rekke samfunns- og makrogkonomiske faktorer
som pavirker kursen. Ved a evaluere valutaer og tilhgrende land, kombinert med
gkonomiske kunngjgringer kan en benytte dette til & utlede hvilke retninger valutaer
skal ga basert dens virkelige verdi. Ved tolkning av statistiske rapporter og
gkonomiske indikatorer, som endringer i styringsrenten, arbeidsledigheten og
inflasjonsindikatorer, kan det anslas hvilken effekt nevnte forhold vil ha pa
utviklingen av respektive valutapriser. Det er naturligvis mange faktorer som spiller
inn pa valutakursene, og de forskjellige faktorene kan dra en valuta i hver sin retning,
hvilket gjer fundamentale analyser til en relativt kompleks sak. Man kan likevel si at

det er spesielt tre underliggende faktorer som har en sarskilt stor innvirkning pa
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valutaene rundt om i verden, hvilket er renter, arbeidsledighetstall og gkonomisk

vekst og handel.

Til tross for flere faktorer som pavirker verdien pa de forskjellige valutaene, er det
rentenivaene og forventningene til rentens retning som er hovedngkkelen. Rentene
kontrolleres direkte av et lands sentralbank og er et meget kraftig verktgy for a
stimulere gkonomien. Endringer i styringsrentene vil ha en betydelig innvirkning pa
en valuta, hvor det pa generelt grunnlag kan sies at hgyere styringsrenter vil gke
verdien pa en nasjons valuta. De hgyere rentene har en tendens til a trekke til seg
utenlandske investeringer, og dette igjen vil kunne skape gkt ettersparsel for landets

valuta og verdi for valutaen selv.

Sysselsettingstall er viktige for valutakursen av to arsaker. Den har en direkte effekt
pa det personlige forbruket og for det andre vil det personlige forbruket ha en
innvirkning pa inflasjonen — som igjen pavirker sentralbankenes fastsettelse av

styringsrentene.

Rundt gkonomisk vekst og handel kan man se pa bruttonasjonalprodukt,
konsumprisindeks, inflasjon med mer som signaliserer vekst, hvor alle vil ha sin
innvirkning. Det er en rekke rapporter som kan vise forventninger i vekst, men noen
er viktigere enn andre. Bygging av hus er for eksempel en viktig faktor som er med pa
a pavirke fremtidig retning i gkonomien ettersom forsinkelsen er sa stor. Handel er en
ngkkelfaktor for gkonomien for mange land, og selv om det er fordeler med en sterk
valuta sa vil en valuta pa opptur innebere at et lands varer blir dyrere i forhold til

prisene hos konkurrentene.

3.3 Prognostisering med teknisk analyse

Teknisk analyse utgjer en samling av verktgy for & identifisere trender i pris og
volumbhistorikk med formal & kunne forutse fremtidige bevegelser i markedet og
dermed foreta kjgp- og salgsbeslutninger basert pa dette. For a tydeliggjere slike

prognoser representeres disse ofte i form av grafer med tilhgrende trendlinjer som
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illustrerer stgtte og motstand. En motstand oppstar nar den oppadgaende trenden i et
finansielt instrument vender nedover, pa tilsvarende mate oppstar en stette ved
motsatt tilfelle (Torsell & Nilsson, 2000). Desto flere ganger trenden vender ved

samme niva desto sterkere blir stgtten/motstanden.

Utover tradisjonelle tekniske indikatorer benyttes det ogsa verktgy som
momentindikatorer og oscillatorer. Disse gir oss eksempelvis likevekter pa
prisbevegelser og forsgker finne topper/bunner i en tidsserie hvilket gir handelssignal
pa de respektive objektene. Eksempel pa slike verktay er Relative Strength Index,
Stokastisk Oscillator, Moving Average Convergence-Divergence og glidende

gjennomsnitt.

3.3.1 Glidende gjennomsnitt

Et glidende gjennomsnitt vil si et gjennomsnitt som rullerer over flere perioder og gir
da en glattet verdi, hvilket gjer det lettere & visualisere markedstrender da det
minimerer daglig statistisk stgy. Det finnes flere typer glidende gjennomsnitt,
eksempelvis enkelt glidende gjennomsnitt (Simple Moving Average SMA) og
eksponensielt glidende gjennomsnitt (Exponential Moving Average EMA). Glidende
gjennomsnitt kalkuleres ved fglgende uttrykk:

MA, = 1 Valutakryss;_,

n
Formel 3-8

De daglige ulike kursene sammenlignes lgpende med det glidende gjennomsnittet og
dersom dagskursen avviker med en betydelig starrelse fra det glidende gjennomsnittet
sa indikerer dette et handelstidspunkt. Dette baserer seg i stor grad pa teorien

om “mean reversion” i valutakursen, altsa at kursen vil svinge opp og ned rundt en
lengre trend. Jo lengre periode som benyttes i det glidende gjennomsnittet, desto
starre bar avviket veere for en kjagps eller salgsbeslutning. Dette da det tar lengre tid
for et langt gjennomsnitt & bevege seg etter endringer i kurs kontra et kort

gjennomsnitt.

26



3.3.2 Stokastisk Oscillator

Analytiker George Lane utviklet denne indikatoren sent pa 1950-tallet og denne har
utviklet seg til a bli et av de mest populare verktgyene, mye grunnet de tydelige
definerte signaler som fremkommer (Torsell & Nilsson, 2000). Disse beregningene
viser hvordan kursen ved stengning pavirker en trend, eksempelvis vil
stengningskursen sannsynligvis ligge tett opp mot den hgyeste omsatte dagskurs ved
et marked i stigende trend og motsatt i et fallende marked. Oscillatorer sasmmenligner
altsa hvordan en kurs ved endt handelsdag i forhold til prisintervallet over gitt
periode, vanligvis de siste 14 perioder ved kalkulasjon men dette kan endres etter

behov (Langager & Murphy, u.d.).

Metoden benytter to kurver, %K og %D, hvor sistnevnte er et glidende gjennomsnitt
av den farste. Disse kurvene indikerer handelssignaler nar kurs gar mot en trend, altsa
at markedet mener en valuta er overkjgpt eller oversolgt. Dersom overkjept mener

markedet at valutakursen skal falle, omvendt ved oversolgt valuta.

Indikatorene kalkuleres ved hjelp av fglgende formel:

Sluttkurs — Lavest kurs i periode

Yok =100 % Hgyest kurs i perioden — Lavest kurs i perioden
Formel 3-9
%D = 3 — perioders glidende gjennomsnitt av %K
Formel 3-10

Merk her at %D benytter seg av glidende gjennomsnitt og er altsa en variabel med
ulike metoder som kan benyttes, eksempelvis eksponentiell, tidsserie, trianguleer,

vektet og sa videre.

Formel 3-9 og Formel 3-10 representerer basisvarianten av totalt 3 varianter som
benyttes rundt stokastiske oscillatorer, den sakalte trege varianten. I tillegg benyttes
det ogsa en rask og en full variant, begge med hensikt a jevne ut dataene som benyttes

ved basisvarianten. De er definert som falger:
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%Kireg = 3 — perioders glidende gjennomsnitt av %K

Formel 3-11

%D¢reqg = n — perioders glidende gjennomsnitt av %K
Formel 3-12

%Ky = n — perioders glidende gjennomsnitt av %K
Formel 3-13

%Dfy = n — perioders glidende gjennomsnitt av %Kz,

Formel 3-14

D% vil ha en verdi mellom 0 til 100, hvor en verdi naer 100 intuitivt vil indikere at
valutakrysset handles til en pris naer den valgte periodens hgyeste kurs og saledes er
overvurdert i forhold til den valgte periodes tidsintervall. Ved motsatt fall neermer D%

seg 0 og indikerer en undervurdert valutapris (Achiles, 2001) .

Ved automatisert valutahandel vil det kunne settes opp handelsalgoritmer basert pa
verdier av %K eller %D, hvor det eksempelvis selges valuta dersom %D>80. Det kan
ogsa kombineres med avanserte algoritmer som eksempelvis ser pa krysningspunkt

mellom %K og %D.

3.3.3 Relative Strength Index

J. Welles Wilder introduserte Relative Strength Index (RSI) i en artikkel i tidsskriftet
Commodities i 1978, en momentindikator som indikerer hvorvidt et valutakryss er
overkjapt eller oversolgt. Indikatoren kan minne noe om stokastisk oscillator, hvor
den sammenligner endringer i en kurs fra en periode til periode og benytter bevegelser
opp- og nedover i den gitte periode. Eksponentielle glidende gjennomsnitt for
bevegelsene beregner deretter et forhold mellom disse. Saledes maler RSI den interne

styrken i et verdipapir.

Indikatoren vil ha en verdi mellom 0-100, hvor eksempelvis en bevegelse fra <30 til

>30 gir et kjgpssignal. Tilsvarende gjelder samme logikk ved en hgy verdi over 70
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som faller til under 70, dette gir da et salgssignal. Ved introduksjon av RSI anbefalte
Wilder en 14 dagers periode, i nyere tid har ogsa 9- og 25-dagers perioder blitt mer
vanlig. Antall perioder kan altsa variere i henhold til hensikt, dog bemerkes det at
indikatoren blir mer volatil desto feerre dager som benyttes.

Wilder presenterer ogsa 5 typiske anvendelser av RSI som kan benyttes ved analyse

av verdipapirgrafer (Wilder, 1978);

a. Topp og bunn - RSI topper ofte ved 70 og bunner ofte ved 30 far den
underliggende prisgrafen falger etter.

b. Magnstre - RSI danner ofte manstre i grad, eksempelvis hode og skulder, som
ikke alltid er synlige pa prisgrafen.

c. Stetter/gjennombrudd - RSI viser ofte tydeligere niva pa statter og motstand
bedre enn hva prisgrafen gjar.

d. Gjennombrudd - RSI overstiger/undergar tidligere maks og minimumsgrenser.

e. Divergens - Ved tilfeller hvor prisene nar en ny topp/bunn og det samme ikke
skjer ved RSI, vil en ofte se at prisen korrigerer seg i retning av RSI.

Modellen skiller mellom dager hvor valutakurs gar opp og der valutakurs gar ned. For
hver dag beregnes det opp- og nedadgaende bevegelser og man danner to nye
variabler, Opp; som representerer opp og gjenspeiler gkningen en valutakurs har hatt
fra en dag til en annen, og ned; som representerer ned. Har den faktiske kursen gatt
mot retningen til den respektive variabel settes variabel lik 0.

Opp; = maks(valutakryss; — valutakryss;_;,0)
Formel 3-15

Ned; = maks(valutakryss;_, — valutakryss;, 0)

Formel 3-16

Ved hjelp av disse variablene kan vi da beregne det glidende eksponentielle

gjennomsnitt, EMA:

EMAopp; = SC(Opp; — EMAopp;_1) + EMAopp;_,

Formel 3-17
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EMAned; = SC(Ned; — EMAned;_,) + EMAned;_,

Formel 3-18

2
SC = ——
Ngma + 1
Formel 3-19
Her er SC en glattningskonstant og jo kortere glidende periode, jo stgrre

glatningskonstant. ng,, 4 representerer antall dager som inngar i hver glidende periode.

De to eksponentielle glidende gjennomsnitt anvendes videre for & beregne RS,
hvilket da vil fortelle oss hvor stor EMAopp; er i forhold til sum av EMAopp; og
EMAned,;:

EMAopp;
EMAopp; + EMAned,;

RSI =100

Formel 3-20

3.3.4 Moving Average Convergence-Divergence

En av de mest utbredte tekniske verktgyene som anvendes ved utforming av
handelsstrategier i dag er Moving Average Convergence-Divergence, ogsa kalt
MACD. Denne beregnes gjennom differansen (EMA) mellom et kortere Exponential
Moving Average og et lengre Exponential Moving Average med tidsperiode som
velges ut fra investeringshorisont. Indikatoren kan anvendes innenfor alle tidsperioder
og finansielle instrument (Appel, 2005, s. 167) og EMA beregnes ved hjelp av
falgende uttrykk:

2
EMAt = Xt X —+ EMAt—l X (1 -

N+1 N+1))

Formel 3-21

Som formelen indikerer sa er hver dags EMA avhengig av forrige dags EMA, det er
dermed ngdvendig med en modell som ogsa ivaretar EMA ved tidspunkt 0 og vi

benytter derfor Simple Moving Average SMA for dette formal:

2
EMA; = x; X

SMA, X (1 —
+1+ 0% (

NTD)

Formel 3-22
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Desto kortere tidsperioder desto mer volatil og sensitiv for prisbevegelser vil EMA

V&re.

MACD vil gi en verdi over 0 ved positive markedstrender og motsvarende under O
ved negative markedstrender. Videre vil kjgpssignaler veere sterkere dersom MACD
krysser 0 ovenfra og salgssignaler vil vere sterkere dersom MACD krysser 0 nedenfra
(Appel, 2005, s. 170)

3.3.5 Bollinger Bands

John Bollinger utviklet den tekniske indikatoren Bollinger Bands tidlig pa 80-tallet og
indikatoren benyttes na ved en rekke analyseverktgy og veletablerte handelsstrategier
blant bade private investorer sa vel som eksperter. Matematisk baserer indikatoren seg
pa Simple Moving Average (SMA) og indikerer nar en pris er hgy eller lav, dette
utelukkende ved & benytte stengingskurs som radata. Ved hjelp av dette kalkuleres to

linjer, gvre Bollinger Band og nedre Bollinger Band (Bollinger, 2001).

Innledningsvis beregnes SMA med valgt tidsperioden i henhold til preferanser pa den

aktuelle investering:
N
1
U= NZ Xt
21

Formel 3-23

SMA benyttes videre til kalkulasjon av standardavviket, hvilket er middelverdien av

avvikene ved hver prisobservasjon i samme tidsrom som SMA:

Itvl(xt — u)?
N

Formel 3-24

Ved hjelp av nevnte data kan vi da kalkulere linjene for gvre og nedre Bollinger
Band:
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@vre Bollinger Band = SMA; +2 X o
Formel 3-25
Nedre Bollinger Band = SMA; —2 X o

Formel 3-26

Ved a sette linjene inn i en graf med stengningskurs pa aktuelt instrument vil linjene
indikere nar prisen en gitt dag er relativt hgy eller lav sammenlignet med
middelverdien. @vre Bollinger Band vil da ligge to standardavvik over middelverdien
for de siste N dager, nedre Bollinger Band vil ligge 2 standardavvik under

middelverdien for de siste N dager.
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4 METODE

Malet med oppgaven er a verifisere hvorvidt en meravkastning kan genereres til
investor ved bruk av handel i trappetrinnmgnster versus en enkelt langsiktig inn- og
utgang, en opsjon tilbudt kunder hos Multi Markets AS. Store deler av oppgaven er
dermed formet rundt tidsperioder og valutaer hvor en slik metodikk har blitt
praktisert. Ytterligere har vi ogsa arbeidet med en automatisering av et slikt
handelsmgnster gjennom programmeringskode som er koblet opp mot kursdata fra

Saxo Bank.

4.1 Datasett

Datasettet benyttet i denne oppgaven er i stor grad knyttet til valutasett som er hyppig
handlet hos Multi Markets AS, hvor valutaene representert er tilknyttet velutviklede
og effisiente marked. For & begrense oppgavens omfang har vi valgt ut datasettene
CHFNOK og EURUSD, dette da de representerer vidt forskjellige starrelser av total
valutahandel pa verdensbasis og tilhgrende varians. EURUSD er det mest omsatte
valutakrysset pa verdensbasis og sto for en gjennomsnittlig daglig omsetning pa 1,172
milliard dollar i april maned 20186, tilsvarende 23,1% av all valutahandel (Bank For

International Settlements, 2016, s. 5)

Valutapar CHFNOK

Periode 25.01.2015 - 20.12.2016

Markedstid 24t/dggnet sendag kl. 22.00 — fredag KI.
22.00

Antall kursverdier i periode 12 296

Gjennomsnittskurs i periode NOK 8,446

Varians i periode 0,043017205

Standardavvik (volatilitet) i periode 0,207

Tabell 1 Datasett 1 CHFNOK
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Valutapar EURUSD

Periode 01.01.2013 - 20.12.2016

Markedstid 24t/dggnet sendag kl. 22.00 — fredag kl.
22.00

Antall kursverdier i periode 25292

Gjennomsnittskurs i periode USD 1,22

Varians i periode 0,013224

Standardavvik (volatilitet) i periode = 0,115

Tabell 2 Datasett 2 EURUSD

4.2 Datakilde

Data er hentet fra Saxo Banks "Saxo Trader” og speiler kontinuerlig reelt marked
gjennom Saxo Bank som markedspleier (market maker). En markedspleier er en
megler som har forpliktet seg til a stille bade kjeps- og salgskurs i en eller flere
instrument, opsjons- eller futuresserier og da blir motpart pa alle handler som matte
komme mot disse kjaps- og salgskursene (Baird, 1993). Alle kursverdier er

midtkurser og er ikke hensyntatt spread mellom kjep- og salgskurs.

Dataprogram som er utviklet for denne oppgaven og alle scenarioer ligger tilgjengelig
pa internett hvor det ogsa kan opprettes flere scenarioer om gnskelig:
https://www.multimarkets.no/fx.nsf

Brukernavn/passord: san/55san

4.3 Valg av periode

Som tidligere presisert adresserer ikke denne oppgaven valg av investeringstidspunkt
eller timing av markedet som sadan. Dog foreligger det enkelte kriterier for valg av

perioder pa de respektive scenarioer som vi her gnsker belyst.
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4.3.1 Datasett 1 CHFNOK

Valgte tidsperiode fra 25.01.2015 til 20.12.2016 beror pa underliggende anbefalinger i
perioden rundt januar/februar 2015 gitt av Multi Markets AS til sine investorer, dette
basert pa kvalitative makroanalyser sa vel som tekniske analyser hvor Multi Markets
sa tendenser til at sveitsiske franc skulle falle mot norske kroner. Vi gnsker dermed a
teste modellen i en periode hvor det foreligger konkrete anbefalinger rundt en
valutautvikling og hvordan modellen vil operere i et slikt gitt tidsrom. Dog har vi
likevel benyttet en betydelig lengre periode enn hva som ville vart en naturlig
anbefaling fra Multi Markets AS, dette for a teste et sterre datasett. Denne utvidete
perioden muliggjar en testing av anvendt metodikk pa perioden med trend i feil
retning og sa videre. Perioden som sadan er dermed ikke representative for en reell
investeringsstrategi Multi Markets AS ville gitt.

4.3.2 Datasett 2 EURUSD

Perioden for dette valutakrysset bestar ogsa av en rekke perioder med aktuelle og
hensiktsmessige tidspunkter for bruk av trappetrinnsmodell. Dog har vi valgt a strekke
denne perioden til en betydelig lengre periode enn hva de gitte anbefalinger fra Multi
Markets tilsier, dette for a teste hvordan modellen agerer utenfor anbefalte tidsrom. |
tillegg har vi i vare analyser benyttet en portefalje som strekker seg over den totale

periode, ogsa her ville det nok veert mer aktuelt med delperioder ved en reell strategi.

4.4 Modell — Trappetrinnshandel

Modellen som evalueres er basert pa analyse av historiske valutakurser og handel.
Kriteriene er at en handler med mindre deler av innskutt egenkapital for & ha mulighet
for & gjere flere handler inn og ut i en tidsperiode — i sakalt trappetrinn. Dette skal gi
en gkt gevinst enn om man velger a skyte inn all kapital for s & sitte i en lang periode
og hvor gevinsten er kursforskjell ved inngang og utgang. Pastanden om at dette skal
gi stgrre avkastning enn 4 sitte i en posisjon lang hold er at varians og endringer i en
valutakurs i det korte bildet vil gi muligheter til a ta gevinster underveis mens kursen
beveger seg i en gitt trend (styrking/svekkelse). Modellen er lik selv om man tror
valutatrenden skal veere stigende eller fallende — det som bestemmer om en far gevinst
er at en kjgper valuta i et marked hvor trenden er stigende (en kjgper noe til lavere
verdi enn fremtidig verdi) — og selger valutaen i et marked hvor trenden er fallende
(en selger noe til hgyere verdi enn fremtidig lavere verdi).
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Videre gnsker vi a teste hvorvidt denne modellen ogsa senker risiko for investor, dette
da metodikken ikke eksponerer like stor del av portefgljen til enhver tid i motsetning

til alternativet med en full eksponering over en lengre horisont (en inngang og
utgang).

4.4.1 Trappetrinn, trinnhgyde og maks antall trinn

Med utgangspunkt i kurs pa oppstartstidspunkt utarbeides en matrise med
trappetrinnkurser (bade for innganger og utganger), variablene er antall trappetrinn og
trinnhgyde pr trinn (endring i kurspris far gevinstsikring).

En inngang vil ha en korresponderende utgang hvor delta er lik trinnhgyde (planlagt
gevinstsikring). Matrisen bestar av inngangstrinn pa oppsiden av inngangskurs om
fallende trend er valgt og pa nedsiden av inngangskurs om en har valgt stigende trend,
dette medfagrer at en vil ta flere posisjoner om kurs gar imot og en vil etterhvert som
posisjoner etableres fa en snittet kurs. Om kurs ikke gar imot vil en bli sittende i
markedet med mindre kapital eksponert sammenlignet med en investering hvor all

kapital settes inn umiddelbart for en lang hold.

| Tabell 3 matrise med 5 trinn viser vi et eksempel ved handel utfgrt i CHFNOK med

2,5 gre trinnhgyde og 5 trinn (inkludert innstegstrinn) med basis i fallende trend:

Dato Inngang Inn2 Inn3 Inn4 Inn5

16.01.15 8,88374 8,90874 8,93374 8,95874 8,98374
tgang \/ e Jusd e Jusd
8,85874 8,88374 8,90874 8,93374 8,95874

Tabell 3 matrise med 5 trinn

Valgt trend er fallende, investor vil da selge sveitsiske franc mot norske kroner — altsa

selge dyrere enn fremtidig kurs og realisere gevinst pa delta mellom solgt kurs (hgy

verdi) og fremtidig kurs (lavere verdi).

Ved inngang 16.01.2015 (klokken 24) vil kursen vere 8,88374 og dette legges i

posisjon 1 i matrisen. | posisjon Inn2, Inn3, Inn4 og Inn5 legges grenseverdier for




inngang i henhold til trinnhgyde (2,5 gre ganger matriseposisjon + inngangskurs). Nar
funksjonen traverserer videre pa neste kurs (kurs 1 time senere) sa sjekkes inntrinn
posisjon 2 — er kurs endret til over Inn2 vil det bety at en tar pa en ny posisjon (selger
CHFNOK (gker det investerte belgpet)), funksjonen tar sa en ny test for om kursen er
over neste posisjon (Inn 3) — er den det selges det igjen — og pa ny inntil kurs ikke er
over inntrinnene. Er ikke kurs over inntrinn sa sjekkes det om kursen er under uttrinn
— Inngang sjekkes mot Utgang, Inn2 sjekkes mot Ut2, og sa videre. Inngang pa
8,88374 sjekkes om er under utgangstrinn pa 8,85874 (2,5are differanse), dersom
positivt det sa kjgpes det inn igjen samme volum som ved inngang og investor har
tjent 2,5 gre ganger investert belgp. Traverseringen fortsetter inntil det ikke er flere
trinn ut — dersom dette inntreffer lages en ny trapp med inntrinnsverdi pa neste kurs,
Se Figur 3

Prosess ved retning fallende trend

Lag trapp fra Selg,cision 08 Bk KiBPposision 08 Bk
inngangskurs, ) posisjon med 1 i posisjon med 1
steghgyde og - Pl inntil makstrinner . V@ inntil makstrinn er

makstrinn i | ) { nadd

Er kurs
A Er kurs .
Finnes . e lavere enn

hgyere enn
trapp? In . Ulpogiejon?

Figur 3 - Prosessen ved retning fallende trend

Investert belgp og gevinst benevnes i respektiv valutasort det handles mot. |
CHFNOK er det CHF som handles mot NOK — gevinst blir da i NOK multiplisert
med investert belgp i CHF. | EURUSD blir gevinst i USD multiplisert med investert
belgp i EUR. | analysene er gevinstene og lgpende beholdning regnet tilbake til
valutasorten investeringen er utfert i (CHF og EUR). Dette gir en korrekt beregning
av prosentvis avkastning og sammenligningsgrunnlag mellom trappetrinnsmodell og

lang hold.

4.4.2 Trinnhgydes pavirkning pa frekvens

En lav trinnhgyde vil resultere i hayere frekvens i handler. | analysen vil det veere

interessant a sette en verdi som kan dekke inn omkostninger til megler samtidig som
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det er en vesentlig gevinst til kunden. Trinnhgyden ma ogsa hensyn ta varians i
kursen, pa en valutakurs med hgy varians vil det veare hensiktsmessig a ha stgrre

trinnhgyde. Man far da dekket hgyere svingninger i kurs uten a matte gke antall trinn.

Antall trappetrinn vil pavirke krav til investert kapital eller at man ma redusere volum
i hvert trinn for & operere innenfor rammene av avsatt kapital hos investor. Et lavt
antall trappetrinn vil resultere i en liten trapp som ikke dekker mange innganger, hvor
da et hgyt antall vil skape en hgy trapp som vil dekke en starre variasjon i kursene. |
Figur 4 vises denne forskjellen, gratt band er trapp med 5 trinn mens lyseblatt band er
10 trinn. Den med 10 trinn far utgvd handler i posisjoner hvor 5 trinn vil matte sitte og

vente pa kursen skal komme innenfor bandet igjen.

EURUSD exchange rate

Zoom 1lm 3m 6m YTD ly All From  May 13,2015 | To Jun 12, 2015
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Figur 4- forskjell ved makstrinn 5 (gratt band) og 10 (blatt)

For a illustrere effekten av forskjellig trinnhgyde tester vi i EURUSD krysset i
perioden 5. mars 2015 til 20. desember 2016 og endrer trinnhgyden fra 0,005 til
0,003. Med makstrinn pa 10 vil resultatet bli henholdsvis 368, 480 og 630 handler (se
Tabell 4 forskjell i trinnhgyde og forskjell i gevinst). Alle scenario avsluttes uten
urealiserte handler (se Figur 5). Selv om trinnhgyde USD 0,003 gir 630 handler vil
likevel trinnhgyde pa USD 0,004 med 480 handler gi hgyest gevinst. En kan dog ikke
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konkludere med at det er den optimale trinnhgyden for fremtidige handler eller

handler i andre perioder.

Periode Slutt Makstrinn | Trinnhgyde | Antall | Realisert gevinst

start handler | (a volum investert pr
trinn)

2015030509 | 2016122007 | 10 0,003 630 USD ,945

2015030509 | 2016122007 | 10 0,004 480 USD ,96

2015030509 | 2016122007 | 10 0,005 368 usD ,92

Tabell 4 forskjell i trinnhgyde og forskjell i gevinst

EURUSD exchange rate
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Figur 5- alle innganger er realisert

| Figur 5 kan en se at alle handler er realisert, siste utgang ble handlet 9. november
2016. Av Tabell 5 kan en se at trinnhgyden har innvirkning pa antall handler som
utfares, dette er illustrert i Figur 6 som viser omradet for trappene 0,003 (grgnn),
0,004 (grd) og 0,005 (bld). En ser ogsa at det er krysningspunkt hvor pa et visst niva
far hgyere gevinst enn pa nivaene ved siden. | EURUSD for den gitte perioden og
makstrinn vil ideelle trinnhgyde vaere 0,004 som gir $0,96 pa belgp investert per trinn.

USD 0,003
10

USD 0,004
10

USD 0,005
10

Trinnhgyde

Makstrinn
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Antall handler | 368 480 630
Gevinstsikring | (368/2) * 0,005 -0 | (480/2) * 0,004 — 0 | (630/2) * 0,003 — 0 =
i perioden er =0,92% * inv. =0,96$ * inv. 0,945$ * inv. belgp

belap per trinn belagp per trinn per trinn

Tabell 5SEURUSD resultat ved forskjellig trinnhgyde, periode 2015070612-2016122007, fallende trend,
dynamisk trapp

EURUSD exchange rate
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Figur 6- Respektive trinnhgyer markert i grent/gratt/blatt,trinnhgyde gkt med USD 0,001 mellom hvert
trinn.

Til sammenligning med CHFNOK-krysset har vi i Tabell 6 satt opp tilsvarende
sammenligninger. Der har vi ogsa sammenlignet makstrinn 5 mot makstrinn 10. Fra
tabellen kan en se at ved & endre makstrinn ogsa vil fa en forflytning av hvilken
trinnhgyde som gir hgyest gevinst. Makstrinn 5 har trinnhgyde pa NOK 0,05 som gir
hgyest gevinst, mens Makstrinn 10 har trinnhgyde NOK 0,045 som beste trinnhgyde.

Makstrinn | Trinnhgyde | Antall Urealiserte Realisert gevinst
handler handler (a volum investert pr

trinn)

5 0,06 143 5 NOK 4,14
5 0,055 155 5 NOK 4,125
5 0,05 197 5 NOK 4,8
5 0,045 207 5 NOK 4,545




5 0,035 215 5 NOK 3,675
10 0,06 298 6 NOK 8,76
10 0,055 358 6 NOK 9,68
10 0,05 400 6 NOK 9,85
10 0,045 445 7 NOK 9,855
10 0,035 511 9 NOK 8,785

Tabell 6 CHFNOK resultat ved forskjellig trinnhgyde, periode 20150706-20161220, fallende trend,
dynamisk trapp

4.4.3 Forskyvning av grenseverdier i trapp eller faste verdier i trapp

I metoden er det ogsa lagt til en variabel for a analysere endring i resultater om en ved
utgang pa ferste inngang velger a forskyve trapp til & ha utgangspunkt i neste inngang.
| Figur 7 — lyseblatt band - kan en se forskjell i en trapp som har faste grenseverdier
fra farste utgangspunkt (6. juli 2015 kI 1200) sammenlignet med en trapp som har
samme utgangspunkt, men som ved salg av inngang 1 lager nye grenseverdier med
utgangspunkt i neste inngang (gratt band). Av Figur 8 kan en se hvordan forskjavet
trapp vil gi handler i omrade hvor fast trapp ikke finnes og visa versa. | perioden disse
trappene sammenlignes, fra 6. juli 2015 til ut 2016 vil det kun veere to handler som

skiller de to scenarioene (598 handler mot 600 handler).

CHFNOK exchange rate
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Figur 7- Forskyvning av trapp ved siste utgang vs. samme trapp hele perioden
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EURUSD exchange rate
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Figur 8- Handler forskjavet trapp (blatt band) vs. fast trapp (gratt band)

| Figur 9 kan en se forskjell i en trapp som har faste grenseverdier fra farste
utgangspunkt (01.01.2016 08:00) sammenlignet med en trapp som har samme
utgangspunkt, men som ved salg av inngang 1 lager nye grenseverdier med
utgangspunkt i neste inngang (blatt band). I dette tilfellet gir fast trapp marginalt
bedre resultat enn forskjevet. | fast trapp vil det kun bli utfgrt 198 handler, mens i
forskjgvet blir utfgrt 188 handler). Trinnhgyden i begge tilfeller er USD 0,004. Men
som man ser av figuren sa handles fast trapp mer i begynnelsen av september, mens
forskjgvet tar dette igjen i oktober og november nar kursen synker under den faste
trappens omrade. | Figur 9 kan en se motsatt resultat for perioden 01.01.2015 og seks
maneder frem — hvor en forskjgvet trapp gir mye bedre resultat enn fast trapp. Her vil
fast trapp kun fa to innganger og ikke mer, mens forskjgvet vil ha 198 (10 urealiserte)

handler.
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Figur 9- Forskyvning av trapp ved siste utgang vs. samme trapp hele perioden

4.5 Modell — Lang horisont

For & kunne vurdere merverdien av en trappetrinnsmodell etterlyser det norske
finanstilsynet i sitt tilsyn med Multi Markets AS en sammenligning mot et langsiktig
alternativ ved valutahandelen. Vi sammenligner derfor resultatet fra investering med
trappetrinn mot et langsiktig hold i samme valutakryss og tidsperiode, da med en
strategi hvor hele portefaljebelgpet (makstrinn*volum) investeres ved farste inngang.
Om en trappemodell bestar av maksimalt 5 trinn og volum pa hvert trinn er EUR 5000
sammenlignes dette da med en langsiktig investering palydende EUR 25000
(5*EURS5000) ved farste inngang. Hele totalbelgpet blir realisert i sin helhet ved

samme tidspunkt som siste transaksjon i den tilsvarende trappetrinnsportefaljen.
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Figur 10 - Lang hold (oransje) vs. trapp (grenn) 01.01.2013 — 20.12.2016

Figur 10 eksemplifiserer en trappemodell med makstrinn 5 og trinnhgyde USD 0,02
som sammenlignes med en lang hold i tilsvarende valutakryss, tidsperiode og
totalbelgp. Figuren viser periode i gevinstposisjon ved lang hold (oransje) og i
trappetrinn (grenn). Dersom kurs for EURUSD (bla linje) er under de respektive
linjene tilsvarer dette en gevinstposisjon (fallende trend). Vi kan av figuren se at ved
perioden 07.06.2013 til 06.11.2014 har trappemodellen hgyere gevinst enn lang hold
med negativ utvikling i forhold til inngang. Deretter ser vi et skifte hvor det fra
oktober 2014 og ut 2016 vil veere hgyere gevinst ved lang hold sammenlignet med
trappetrinn, dette til tross for at trappemodellen jevnlig akkumulerer gevinster videre i
perioden. Den rgde linjen viser endringen i snittkurs pa posisjoner som
trappemodellen har i markedet. Den justerer seg i takt med at nye trapper lages nar

siste posisjon er solgt ut av trappen (dynamisk trapp).
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EURUSD exchange rate

Figur 11 — Beholdning - Lang hold (lilla) vs. trapp (grenn) 01.05.2013 — 20.12.2016

| Figur 11 kan en se tilsvarende scenario som ved Figur 10, men hvor perioden er
endret til starttidspunkt 01.05.2015 til sluttidspunkt 01.11.2016. | denne perioden
beveger kursen seg sideveis innenfor trendkanalen og derfor vil trappemodellen
(grenn linje) gi bedre resultat enn langt hold (lilla linje), akkumulering av
gevinstsikringene sikrer en hgyere avkastning enn kursdifferansen mellom inngang og

utgang i langt hold.

4.6 Transaksjonskostnader

Ved valutahandel vil en markedspleier automatisk stille en kjgpskurs og salgskurs
hvor differanse her kalles spread. Handler man gjennom en megler vil som oftest
spread da veere inkludert meglers kurtasje og representerer saledes
transaksjonskostnader investor matte belastes. Vi presiserer likevel at enkelte
meglere/tjenester tar en kurtasje utover spread og det ved et slikt tilfelle matte
kalkuleres inn slike transaksjonskostnader ved analyse av merverdien. | Multi Market
AS sitt tilfelle tilfaller det ikke ytterligere kostnader utover det som matte ligge i

spread.

Som en forenkling er spread i var analyse ikke hensyntatt da det saledes ikke vil vare
ngdvendig for a teste metoden. |1 og med at vi tester pa kurser per time vil det vere et
avvik mellom trappetrinnskurs og kurs det testes mot. | gjennomsnitt er dette avviket
15 pips i EURUSD (0,0015) hvilket dekker spread med god margin. En kunde hos
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Saxo Bank vil normalt kunne handle i EURUSD med 4-5pips i spread. | CHFNOK er
avviket NOK 0,0150. Kunder i Saxo bank vil ordinart kunne handle med spread i
CHFNOK pa 0,0040. Vi bemerker likevel at de spesifikke inngangstrinn og
utgangstrinn med respektive handelstidspunkt ville kunne veert noe marginalt

forskjellig dersom vi ikke foretok var forenkling hvor modell baseres pa midtkurser.

4.7 Risikofri rente

For utregninger av Sharpe har vi i oppgaven benyttet henholdvis 3-arig rente pa
norske statsobligasjoner (Norges Bank, 2017) for valutakrysset CHFNOK samt
manedlige “Daily Treasury yield curve rates” (U.S. Department of the treasury, 2017)
for EURUSD. Dette er spesifikke Treasury bond (T-bond) renter som er satt fra
kombinerte kurser utgitt av Federal Reserve Bank i NY hensyntatt forventet inflasjon

og pris er satt i henhold til tid til innlgsningsdato.

4.8 Beregning gevinst

4.8.1 Beregning av realisert gevinst

For & beregne gevinst R, av utfarte handler i en trapp ma man ta antall handler (n),
subtraher antall innganger som ikke har utgang ved periodeslutt, dele dette pa 2
(gevinst sikres ikke fgr en inngang har en utgang, ergo 2 handler) som da gir antall
realiserte handler. Dette multipliser med trinnhgyden for gevinst per enhet og videre

med investert belgp i hvert trinn for & finne sum av gevinst ved hver trapp.

n handler — urealiserte innganger ) )
R, = > X steghgyde X inv. belgp pr.trinn

Formel 4-1

eventuelt

R; = realiserte utganger X steghdgyde X investert belgp per trinn

Formel 4-2

46



4.8.2 Beregning av beholdningsverdi hensyntatt realisert gevinst og urealisert
gevinst/tap
For & beregne beholdningsverdi V, ved et gitt tidspunkt t under perioden ma det tas

hensyn til alle posisjoner som er i markedet.

For a finne verdi av beholdning ved en fallende trend benyttes formel:
V,t = beholdning ved start + realisert gevinst +

) X posisjoner i markedet X

(((snittkurs urealiserte handler—valutakurs(t))
valutakurs(t)

inv. belgp pr.trinn)

Formel 4-3

For a finne verdi av beholdning ved en stigende trend benyttes formel:

v,

»t = beholdning ved start + realisert gevinst +

(((valutakurs(t)—snittkurs urealiserte handler)

X isjoner i mar X
alutakurs(®) ) posisjoner i markedet

inv. belgp pr. trinn)

Formel 4-4

4.9 Evaluering av resultater — Sharpe Ratio

For & adressere Finanstilsynet sin problemstilling er vi avhengig av a kunne
sammenligne de to ulike alternativene mot hverandre, altsa at en langsiktig hold (2
transaksjoner, buy/sell) sammenlignes mot den valgte trappetrinnsmodellen. Her ma
de alternative opsjonene sammenlignes basert pa inntjening sammenlignet med den
risiko den respektive opsjonen pafgrer investor. | denne oppgaven benytter vi Sharpe
Ratio til dette formal, et verktgy introdusert av William Forsyth Sharpe i 1966, senere
revidert i 1994. Denne gir oss forholdet mellom avkastning og volatilitet, hvor da

volatilitet adresserer den respektive risiko som investor utsettes for, modellen
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benevnes derfor ogsa som return-to-volatility. Opprinnelig formel (1966) for Sharpe

Ratio S var definert av William Sharpe som falger:

E[R — R/]
var|R]

Formel 4-5

Ved den senere revisjon i 1994 endret William Sharpe nevner i likning for & adressere
at sammenlikningsgrunnlaget (risikofritt alternativ) ikke er en konstant faktor men
potensielt varierer gjennom perioden. Ex-ante formel (prognosert verdi) ble dermed

endret til:

E[R — R/]
Sharpe Ratio (S) =

var[R — Rf]
Formel 4-6

Hvor R er avkastning pa portefglje og R, er minste akseptable alternativavkastning pa

et aktivum (typisk risikofri rente, S&P 500 eller lignende). Merk at dersom

alternativavkastning er en konstant risikofri rente i perioden vil /var[R — Rf]

=\/var|[R].

Da denne oppgaven baserer seg pa ex-post datagrunnlag vil R og Ry her veere

faktiske valutakrysskurser.

Grunnet modellens natur, hvor den baserer seg pa risikoen speilet gjennom
svingninger (volatilitet), egner den seg sveert godt for udiversifiserte portefaljer og
ergo ogsa for de opsjoner testet i denne oppgaven. Dersom vi skulle male en
veldiversifisert portefglje ville Treynor- eller Alfamodellen vaere mer egnet for dette
formal. Da vare opsjoner ikke er diversifisert eksponeres saledes investor for bade
systematisk og usystematisk risiko og Sharpe benyttes derfor her da den kun tar

hensyn til den totale risiko.
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Gjennom Sharpe Ratio kan vi sveert enkelt ogsa kalkulere en t-verdi for & avdekke
hvorvidt observert Iannsomhet er statistisk signifikant i forhold til en nullhypotese om
null lannsomhet (Harvey & Liu, 2014). T-verdien kalkuleres ved fglgende formel:

T — verdi = Sharpe ratio X VAntall ar

Formel 4-7

| tilfeller med en hgy frekvens av realiseringer kan Sharpe Ratio og korresponderende
T-verdier kalkuleres pa en forenklet mate. Anta det er N avkastninger i aret med et
tilhgrende gjennomsnitt u og standardavvik o sa kan vi kalkulere annualisert Sharpe
ratio med (u x N)/(o x VN) = (u/o) x VN. Tilsvarende t-verdi kalkuleres med
(n/0) x V(N x Antall &r). Eksempelvis ved ménedlig avkastning vil annualisert
Sharpe ratio veere (u X o) X V12 og tilhgrende t-verdi (1/c) X V(12 x Antall ar),
hvor p og o er henholdsvis manedlig gjennomsnitt- og standardavvik for
avkastningene. Tilsvarende vil det ved daglige avkastninger og basert pa 252
handelsdager i ett & gi S = (u X &) X V252 og t-verdi lik (u/c) x V(252 x

Antall ar).
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5 ANALYSE OG RESULTATER

Vi vil i analysekapittelet liste opp de ulike scenarioene som testes i de to respektive
datasett, totalt atte portefgljesett som det da kalkuleres avkastninger pd i de gitte
periodene. Videre vil vi ogsa vise en del analyser av fragmenterte deler av
periodesettet for CHFNOK, dette for & eksemplifisere falgende av feil valg av

perioder, trendretning med mer.
5.1 Valgav portefaljer

Falgende scenarioer er etablert for a teste eventuell merverdi modellen matte gi:

Valutakryss | CHFNOK

Periode 01.01.2015 - 31.12.2016

Portefglje |1 2 3 4

Strategi Trapp Trapp Trapp Lang hold
Trinn 20 10 10 Ikke aktuelt
Trinnhgyde | 5 gre 10 gre 9 gre Ikke aktuelt

Tabell 7 Scenarioer CHFNOK

Valutakryss | EURUSD

Periode 01.01.2013 - 31.12.2016

Portefalje |5 6 7 8

Strategi Trapp Trapp Trapp Lang hold
Trinn 10 5 20 Ikke aktuelt
Trinnhgyde | 0,01 0,02 0,004 Ikke aktuelt

Tabell 8 Scenarioer EURUSD

5.2 Analyse CHFNOK

Av Figur 12 — grafisk fremstilling av valutakrysset CHFNOK januar 2015 til
desember 2016 kan vi se endring i valutakurs CHFNOK som i perioden har beveget
seg fra oppunder 9 NOK pr CHF, til rett under 8 NOK pr CHF. Utgangspunktet for
arbeidet var a teste for trappetrinnshandel i en trendkanal og om en kan ved & handle
nar kurs er i ytterkant av kanalen — og at da en forventer at kurs skal mot gjennomsnitt

i kanalen. Gjennomsnittskurs for perioden er NOK 8,466 og standardavviket
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(volatiliteten) er 0,207, vi setter derfor kriteriene for analyse til inngang med stigende
trend om kurs under NOK 8,259 og inngang med retning synkende trend om kurs er
over NOK 8,673. Det er av interesse a analysere hva som skjer om en velger feil

retning pa trend i det en starter handelen.
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Figur 12 — grafisk fremstilling av valutakrysset CHFNOK januar 2015 til desember 2016

5.2.1 Handel i stigende trend

| Figur 14 kan en se et eksempel pa & handle i stigende trend med start 17.05.2015 til
05.07.2015. Starten pa en slik trend vil kunne fanges opp ved bruk av eksempelvis
den tekniske indikatoren MACD som referert til i kapittel 3.3.4. Figur 13 Stigende
trend ved MACD illustrerer ved den bla vertikale linjen en positiv verdi av MACD

som starter den 17.05.2015 og séaledes indikerer en positiv trend.
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Figur 13 Stigende trend ved MACD

| starten av perioden er kurs nede i NOK 8 — noe som er i nedre del av trendkanal;
altsa vil et naturlig valg veere a ga for stigende trend. Perioden avsluttes nar kurs gar
over NOK 8,60 (08.07.2015) som er i gvre kant av trendkanalen. Med en grense pa 5
makstrinn og trinnhgyde pa 2,5 gre vil det i perioden utfgres 113 handler (1
urealisert). Lyseblatt areal viser omrade trappen beveger seg innen.

CHFNOK exchange rate

oom Im 3m 6m VID 1y A From  May 17,2015 | To | Jul10,2015

Figur 14 - Stigende trend

Dette betyr at en vil sitte igjen med en realisert gevinst. | dette tilfellet med trinnhgyde

lik 2,5 gre blir det utfert 113 handler. For a sikre en gevinst ma det vere en inngang

0g en utgang (2 handler). Vi trekker fra siste innganger (i dette tilfellet ingen) og deler

antall handler pa 2 (1 handel inn/1 handel ut) som blir 56. Dette multipliserer vi med
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trinnhgyde og finner at det er sikret en gevinst pa 138,03 gre (hensyntatt urealisert
posisjon) ganger investert belgp i CHF-volum pr trinn. Dersom det eksempelvis var
investert 5 000 CHF i hvert trinn ville gevinsten belgpt seg til NOK 6 901,50 (NOK
1,3803* 5000).

5.2.2 Handel i fallende trend

| Figur 15 og Figur 16 kan en se et eksempel pa a handle i fallende trend med start 18.
12.2015 til 20.12.2016. Med 10 trinn og trinnhgyde pa 2,5 gre vil det i perioden
utfares 526 handler. Vi trekker fra siste innganger (i dette tilfellet 10) og deler antall
handler pa 2 som blir 258. Dette ganger vi med trinnhgyde og finner at det er sikret en
gevinst pa 645 gre ganger investert belgp i CHF per trinn. Urealiserte innganger
utgjer falgende tap; kurs 20.12..2016 = 8,4555. Snitt pa 10 siste innganger er 8,3459

= et tap pd NOK 0,1096 a volum investert pa urealiserte innganger.

Ved eksempelvis 5000 CHF investert i hvert trinn ville gevinsten belgpt seg til NOK
32 250,- (NOK 6,45 * 5000), urealisert pa tidspunktet ville veert NOK 5480,- i tap
(0,2096 multiplisert med CHF 50 000).

Lyseblatt areal viser omrade trappen beveger seg innen. | Figur 16 ser man at kursen
beveger seg over trappen og hvor alle innganger er anvendt i en periode, hvilket

resulterer i en pafglgende periode uten handler.

53



CHFNOK exchange rate

Dec 20, 2016

To

From Dec 17, 2015

All

ly

3m 6m YTD

Zoom 1lm

Exchange

7

7

S
BN

s\

o,

Mar '16 May '16 Jul'le Sep '16 Nov '16

Jan'16

Figur 15-fallende trend

CHFNOK exchange rate

From  May 14,2016 | To Aug 24, 2016

All

ly

3m 6m YTD

Zoom 1m

8.2

8. Aug

11. Jul

13. Jun

23. May

Figur 16-fallende trend med kurs som beveger seg over trappen

5.2.3 Hva skjer om en starter pa feil tidspunkt eller feil retning i forhold til trend

I Figur 18 kan en se illustrert hva som skjer om en velger feil retning i forhold til

trend. BIatt band indikerer trappeomrade for trapp handlet i feil retning, mens grant
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band illustrerer trappeomrade for riktig retning. En slik feilvurdering kan baseres pa

eksempelvis anvendelse av stokastisk variabel i narliggende tidsrom, som den

01.07.2016 har en %D neer 20 og indikerer at pris er lav og skal gke, se Figur 17

Stokastisk variabel CHFNOK.

Figur 17 Stokastisk variabel CHFNOK
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I Figur 20 ser vi falgende av a velge feil tidspunkt pa inngang. | eksempelet er det
valgt at trenden er fallende pa en lav kurs — resultatet er at en gjer en del innganger i
trapp — men vil i det lange bildet havne ut med et tap, av figuren sa ser vi at kurs (bla
linje) er over snittkurs + akkumulert gevinst (grenn linje) ved periodeslutt.
Handelsstart 24.02.2015 til 20.12.2016. Med en 5 trinn og trinnhgyde pa 2,5gre vil det

I perioden utfgres 93 handler og 5 er urealisert.
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Figur 19 - inngang pa feil tidspunkt (lavt kursniva i fallende trend)
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Figur 20- Inngang pa feil tidspunkt (lavt kursniva i fallende trend) - med handelstidspunkt
| Tabell 9 kan en se oversikt over verdi pa investeringen i handelsperioden. Snittkurs

pa de 5 siste innganger er 8,08424 — som er 5 gre fra inngangskurs ved farste handel
(8,03424).

Ved Samlet verdi Snittkurs Antall

manedsl | justert for ureal. urealisert | Snittkurs | trinn i %
utt I markedet Kurs diff/fx urealisert | marked | avkast.
2015/02 | 25041,94 8,017 0,0172 8,03424 |1 0,002
2015/03 | 24555,81 8,28814 | -0,2039 |8,08424 |5 -0,019
2015/04 | 25303,82 8,07944 | -0,0202 | 8,05924 |3 0,03
2015/05 | 25129,87 8,2618 -0,1776 |8,08424 |5 -0,007
2015/06 | 24771,48 8,38464 |-0,3004 |8,08424 |5 -0,014
2015/07 | 24639,05 8,43096 | -0,3467 |8,08424 |5 -0,005
2015/08 | 24274,01 8,56133 | -0,4771 |8,08424 |5 -0,015
2015/09 | 23783,2 8,74311 |-0,6589 |8,08424 |5 -0,02
2015/10 | 24269,41 8,563 -0,4788 | 8,08424 |5 0,02
2015/11 | 24611,96 8,4405 -0,3563 [8,08424 |5 0,014
2015/12 | 23654,66 8,792 -0,7078 [8,08424 |5 -0,039
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2016/01 | 24508,86 8,477 -0,3928 | 8,08424 |5 0,036
2016/02 | 23884,4 8,705 -0,6208 | 8,08424 |5 -0,025
2016/03 | 24151,48 8,606 -0,5218 |8,08424 |5 0,011
2016/04 | 24743,17 8,3945 -0,3103 | 8,08424 |5 0,024
2016/05 | 24644,63 8,429 -0,3448 | 8,08424 |5 -0,004
2016/06 | 24282,92 8,5581 -0,4739 | 8,08424 |5 -0,015
2016/07 | 23883,06 8,7055 -0,6213 | 8,08424 |5 -0,016
2016/08 | 24527,15 8,4705 -0,3863 |8,08424 |5 0,027
2016/09 | 25308,83 8,2018 -0,1176 | 8,08424 |5 0,032
2016/10 | 24873,94 8,3545 -0,2703 | 8,08424 |5 -0,017
2016/11 | 24808,97 8,377 -0,2928 |8,08424 |5 -0,003
2016/12 | 24583,57 8,456 -0,3718 | 8,08424 |5 -0,009

Tabell 9 Verdi i investering. Volum investert per trinn er CHF5000. Total investering 25 000
(makstrinn * volum)

Inngangskursen bedrer seg (for fallende trend) etter hvert som nye trinn tas pa fordi
kursen blir et snitt av inngangene i trappen (se Figur 21 hvordan rgd linje lafter seg

over kurs lang hold (oransje linje)).
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Figur 21 - rad linje er snittkurs

Dette betyr at resultatet er at en sitter eksponert med en kurs som er 5 gre bedre enn
om en hadde valgt & investere samme totalkapital i en engang ved farste inngang og
sitte i samme periode (se Figur 20 - oransje linje er kurs for lang holdposisjon
(8,03424) og red linje er snittkurs for urealisert trapp (8,08424)).
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Og i trappetrinnsmodell har en utfagrt 93 handler (inn og ut), 44 av dem er utganger

som akkumulerer gevinst.

CHFNOK exchange rate

Figur 22 - kurser ved periodeslutt

From Nov 20, 2016 To  Dec 20, 2016

8.5

Tuesday, Dec 20, 07:00 p-3

CHFNOK: 8.4560

Kurs lang hold: 8.03424
Trappeomrade: 8.00924 - 8.13424 8.2
Snittkurs urealisert: 8.08424

Snittkurs med gevinst- 8.30424

ajel abueyxy

8.1

Vi trekker derfor fra siste innganger hvor det ikke er sikret gevinst og deler antall
handler med 2 (1 handel inn/1 handel ut) som blir 44. Dette ganger vi med trinnhgyde

og finner at det er sikret en gevinst pa 110 gre ganger investert belgp i CHF-volum pr
trinn. Ved investert 5000 CHF i hvert trinn ville gevinsten belgpt seg til NOK 5 500,-

(NOK 1,1 * 5000).

Alternativ 1 (trappetrinn)

Alternativ 2 (lang hold)

Inngangskurs (24.02.2015
08:00)

8,034

8,034

Handler i periode 93 (5 urealisert) 1
Gevinst sikret R=25x 2> %5000 0
= NOK 5500

Urealisert tap

Differanse dagens kurs og

Differanse dagens kurs og

snitt 5 siste innganger inngangskurs (8,034)
(8,08424)
Urealisert tap CHF 25 000 | A kurs;y_¢o = A kursg_to =
og kurs lik 15.06.2015 8,456 — 8,08424 = 8,456 — 8,034 =
12:00 (8,456) 0,37176 0,42176
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R = (25000 x —0,37176) | R = (25000 x —0,42176)
—5500 = =3 794 NOK = —10544 NOK

Tabell 10

Et annet scenario er at en treffer absolutt laveste kurs og handler med trappetrinn — i
det tilfellet vil en kun klare & utfgre en inngang med 1-trinnandel av valgt
handlevolum. Sammenlignet med & handle for hele den avsatte kapitalen vil det i dette
tilfellet gi et lavere tap. Eksempel; en har valgt a handle for EUR 250 000 med 5
trappetrinn. Ved trappetrinnsmodellen vil en kun handle inn EUR 50 000 (250 000/5
trinn) mot alternativ lang hold hvor hele kapitalen eksponeres umiddelbart, totalt EUR

250 000. Tapet vil bli 1/5 i trappetrinnsmodellen mot & investere hele kapitalen.

5.3 Analyse EURUSD

Av Figur 23 - grafisk fremstilling av valutakrysset EURUSD januar 2013 til desember
2016 kan vi se endring i valutakurs EURUSD som i perioden har beveget seg fra
oppunder 1,4 USD pr EUR, til rett over 1,04 USD pr EUR. Utgangspunktet for
arbeidet var a teste for trappetrinnshandel i en trendkanal og om en kan ved a handle
nar kurs er i ytterkant av kanalen — og at da en forventer at kurs skal mot gjennomsnitt
i kanalen. Gjennomsnittskurs for perioden er USD 1,2197 og standardavviket
(volatiliteten) er 0,12, vi setter derfor kriteriene for analyse til inngang med stigende
trend om kurs under USD 1,099 og inngang med retning synkende trend om kurs er
over USD 1,339.
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EURUSD exchange rate
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Figur 23 - grafisk fremstilling av valutakrysset EURUSD januar 2013 til desember 2016

5.3.1 Handel i stigende trend

Resultat fra handel i stigende trend kan en se i Figur 24 - EURUSD - 10 trinn - 1 cent
trinnhgyde - 06.03.2016 - 20.12.2016. | mars 2016 brgt EURUSD under 1,10 som var
nedre grense satt for var analyse for handel i stigende trend. Oransje linje er
inngangskurs for lang hold og farste trappetrinn. Lang hold svinger med kursen og
beholdningen er i minus hvor kurs (bla linje) er under inngangskursen. P4 slutten av
perioden gar kursen kraftig ned og ender pa 1,04 — noe som er under inngangskursen
pa 1,10241. Altsa ender lang hold posisjon pa EUR 46 802, noe som er et tap pa EUR
3198. Trappetrinnsmodellen har akkumulert gevinster underveis og ender opp pa
EUR 49 708. Noe som er et tap pa EUR 292.
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EURUSD exchange rate
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Figur 24 - EURUSD - 10 trinn - 1 cent trinnhgyde - 06.03.2016 - 20.12.2016

EURUSD exchange rate
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Figur 25 - EURUSD - 10 trinn - 1 cent trinnhgyde - 06.03.2016 - 20.12.2016 - med handelstidspunkt
og trappeomrade

5.3.2 Handel i fallende trend
Av Figur 26 - EURUSD handel i perioden 01.05.2015 til 01.11.2016 - fallende trend
kan man se endringer i investert kapital i en sammenligning mellom

trappetrinnsmodellen og lang hold. Beholdning er oppdatert pa manedsbasis og er

62



hensyntatt eventuelle urealiserte posisjoner i trappetrinnsmodellen. Vi kan fra figuren

se at trappetrinnsmodellen har mindre svingninger, dette skyldes periodevis mindre

posisjoner i markedet og akkumulert gevinst som bidrar pa gkt beholdning underveis.

Resultatet ved periodeslutt er en positiv delta mellom trappetrinnsportefglje og

alternativ lang hold, totalt EUR 787 i faver trappetrinnsmodell. | lengre perioder er

ogsa trappetrinnsmodellen foran — i hele perioden fra 01.02.2016 helt til slutten av

perioden har den hgyere avkastning (se Tabell 11 - oversikt over verdi i investering.

Volum investert per trinn er EUR5000. Total investering 25 000 (makstrinn *

volum)).

EURUSD exchange rate

Figur 26 - EURUSD handel i perioden 01.05.2015 til 01.11.2016 - fallende trend — 5 trinn — 2 cent
trinnhgyde — med handelstidspunkt

Samlet

verdi

justert for Snittkurs Antall
Ved ureal. i urealisert | Snittkurs | trinn i
manedslutt | markedet | Kurs diff/fx urealisert | marked | % avkast.
2015/05 25211,85 | 1,09576 | 0,007 1,10272 |1 0,008
2015/06 25266,93 | 1,11316 |-0,0004 |1,11272 |2 0,002
2015/07 2542521 |1,09637 |-0,0032 |1,09319 |2 0,006
2015/08 25373,63 | 1,12245 |-0,0193 |1,10319 |3 -0,002
2015/09 25533,96 |1,11707 |-0,0139 |1,10319 |3 0,006
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2015/10 25829,15 |1,10103 |-0,0078 |1,09319 |2 0,012
2015/11 26105,97 | 1,05699 | 0,0039 1,060845 | 1 0,011
2015/12 26052,37 | 1,08472 |-0,0139 | 1,070845 |2 -0,002
2016/01 26072,8 1,08248 | -0,0116 | 1,070845 | 2 0,001
2016/02 26165,93 | 1,08848 |-0,0076 | 1,080845 |3 0,004
2016/03 2544578 | 1,1378 -0,047 1,090845 | 4 -0,028
2016/04 25310,84 | 1,14482 | -0,044 1,100845 | 5 -0,005
2016/05 25954,86 | 1,11342 |-0,0226 | 1,090845 |4 0,025
2016/06 26233,6 1,11029 |-0,0294 | 1,080845 |3 0,011
2016/07 26150,04 | 1,11668 |-0,0358 | 1,080845 |3 -0,003
2016/08 26188,13 | 1,11557 |-0,0247 |1,090845 |4 0,001
2016/09 26071,72 | 1,12225 |-0,0314 |1,090845 | 4 -0,004
2016/10 26501,21 |1,09701 |-0,0162 | 1,080845 |3 0,016
2016/11 26501,21 |1,09701 |-0,0162 | 1,080845 |3 0

Tabell 11 - oversikt over verdi i investering. Volum investert per trinn er EUR5000. Total investering
25 000 (makstrinn * volum)

| Figur 27, Figur 28 og Figur 29 vises resultatet fra handel i synkende trend med
henholdsvis 10 trinn — 1 cent trinnhgyde, 5 trinn — 2 cent trinnhgyde og 20 trinn — 0,4
cent trinnhgyde. Analysene gir resultater som er like i oppfarsel og pavirkning pa
beholdning. Periodene hvor trappetrinnmodellen er hgyere i avkastning og hvor lang
hold krysser over til a ha hgyere avkastning skjer i samme tidsperiode. Alle analyser
gir et positivt resultat i forskjellig grad og vi merker oss at trappetrinnmodellen har

mindre svingning i beholdningsvekst.
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Figur 27 - EURUSD - 10 trinn - 1 cent trinnhgyde - 01.01.2013 - 20.12.2016
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Figur 28- EURUSD - 5 trinn - 2 cent trinnhgyde - 01.01.2013 - 20.12.2016
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EURUSD exchange rate
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Figur 29- EURUSD - 20 trinn - 0,4 cent trinnhgyde - 01.01.2013 - 20.12.2016
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6 RESULTATER

Beregninger er utfert pa portefgljene 1-8, hvor respektive valutakryss med ulike

oppsett sammenlignes med en langsiktig hold i samme valutakryss og periode.

6.1.1 CHFNOK

Avkastning og tilhgrende Sharpe er kalkulert pa de respektive portefgljene 1-4, alle i
perioden 01.01.2015 til 20.12.2016. Resultatet for beregningen er listet ut i tabellen
under og tallgrunnlag finnes i appendiks. Beregningen er utfgrt pa falgende mate; Til
grunnlag for risikofri rente for CHFNOK er det benyttet statsobligasjoner
manedsgjennomsnitt utarbeidet av Norges Bank - 3arig som er regnet om til manedlig
(3arig rente ~(1/36)). Det er tatt geometrisk gjennomsnitt av disse verdiene som sa er
opphgyd i 12 maneder som benyttes i Sharpe formelen. Den risikofrie renten er ogsa
trukket fra hver maned pa de manedlige avkastningene pa handlene maned for maned.
Det er kalkulert standardavvik pa summen av dette (avkastning-risikofri rente) som sa
er multiplisert med roten av 12 for a finne manedlig standardavvik. Dette tallet
forteller om avvik fra gjennomsnitt — og saledes om risikoen. Tallet benyttes i nevner
pa Sharpe formelen. Som teller i Sharpe formelen benyttes geometrisk gjennomsnitt

pa den totale avkastningen fratrukket geometrisk gjennomsnitt pa risikofri rente.

Trinnhgyde | Maks | Investert belgp | Verdi Avkast. | Sharpe | Appendiks
trinn | makstrinn * etter %
volum (EUR endt
5000) periode
0,05 20 100 000 106 811 | 6,811 0,74 9.1.1
0,1 10 50 000 54 483 | 8,97 0,96 9.1.29.1.2
0,09 10 50 000 54008 |8,01 0,72 9.1.3
Lang hold 50 000 52055 |4,11 0,19 9.1.49.1.4

Tabell 12 Resultater inkludert Sharpe CHFNOK

6.1.2 EURUSD
Avkastning og tilhgrende Sharpe er kalkulert pa de respektive portefaljer 5-8, alle i
perioden 01.01.2013 til 20.12.2016. Resultatet for beregningen er listet ut i tabellen
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under. Selve tallgrunnlaget finnes i appendiksen. Beregningen er utfart pa falgende

mate;

Til grunnlag for risikofri rente for EURUSD er det benyttet Treasury Yield Curve
Rates utarbeidet av Federal Bank NY - manedlig. Det er tatt geometrisk gjennomsnitt
av disse verdiene som sa er opphgyd i 12 maneder som benyttes i Sharpe formelen.
Den risikofrie renten er ogsa trukket fra hver maned pa de manedlige avkastningene
pa handlene maned for maned. Det er regnet standardavvik pa summen av dette
(avkastning-risikofri rente) som sa er ganget med roten av 12 for a finne manedlig
standard avvik. Dette tallet forteller om avvik fra gjennomsnitt — og saledes om
risikoen. Tallet benyttes i nevner pa Sharpe formelen. Som teller i Sharpe formelen
benyttes geometrisk gjennomsnitt pa den totale avkastningen fratrukket geometrisk

gjennomsnitt pa risikofri rente.

Trinnhgyde | Maks | Investert Verdi etter | Avkastning | Sharpe | Appendiks
trinn | belgp endt i %
makstrinn * | periode
volum
(EUR 5000)
0,01 10 50 000 56 878 13,75 0,57 9.1.5
0,02 5 25000 29 458 17,83 0,77 9.1.6
0,004 20 100 000 110770 10,77 0,34 9.1.7
Lang hold 50 000 61 265 22,53 0,50 9.1.8

Tabell 13 Resultater inkludert Sharpe EURUSD
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7 OPPSUMMERING OG KONKLUSJON

Utgangspunktet for oppgaven kommer fra utsagn i rapporten fra Finanstilsynets
stedlige tilsyn hos Multi Markets AS. | mgter der ble det stilt spgrsmal fra
Finanstilsynets side om det kan dokumenteres at handelsmgnster hvor en sikrer
gevinster underveis gir bedre resultat enn om man sitter lang i en posisjon — gitt at
utgangspunktet er at en forventer en langsiktig trend. Spgrsmalet er berettiget da faren
er at det fra meglers side utfgres handler for a sikre sin egen inntekt (kurtasje), dette
blir ofte kalt churning. Valget av valutakryss vi har valgt a teste pa har sitt
utgangspunkt i at Multi Markets hadde analysert og utferte handler i CHFNOK i
periodene 2015-2016 nar valutaen beveget seg godt over glidende gjennomsnitt —
altsa i perioder hvor den beveget seg over NOK 8,6. Det ble da vurdert til at CHF
skulle svekke seg (fallende retning/trend). Det samme gjelder for EURUSD som ble
handlet fra 2013 og handles fortsatt med vurdering om at EURUSD skal i parameter
(kurs skal bli lik 1).

Med hensyn til om kunden kommer bedre ut av det om en skulle bomme pa trenden
viser resultatene at kunden har lavere tap ved trappetrinnshandel enn om kunden
investerer hele kapitalen ved inngang. Arsaken til det er at kunden vil g inn med
mindre volum av kapitalen ved investering — og dermed oppna en gjennomsnittlig

bedre inngangskurs enn om alt investeres ved farste inngang.

Séledes kan dette virke som et akseptabelt handelsmgnster a falge — faren for raske og
hgye tap av egenkapital finnes kanskje heller i mulighetene til & gire de handlede
produkter hos markedpleiere. En CFD med handel i CHFNOK krever kun 2% margin,
noe som betyr at ved kun en sa liten egenkapital som NOK 100.000 kan handle
CHFNOK for opptil NOK 5.000.000. Med andre ord — om en hadde giret 100% ville
1 gres endring i kurs har utgjort en gevinst/tap pa NOK 50.000 endres kursen 2 gre i
disfaver vil hele egenkapitalen pa NOK 100.000 veere tapt. Derfor er det ytterst viktig

for meglers og kunders & forstaelse for giringens implikasjoner.

Pa bakgrunn av de sprikende resultatene som kapittel 5 viser, samt et relativt
beskjedent antall portefgljer som er malt, kan vi ikke konkludere med at denne
metodikken er signifikant mer lgnnsom for en sluttkunde. Vi ser likevel tegn til at
metodikken kan generere en meravkastning ved anvendelse i korrekte tidsrom, altsa

en betingelse om korrekt timing. Mer tydelig viser resultatene at metoden kan ha en
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betydelig risikoreduserende effekt sammenlignet med alternativet som er anvendt i
denne oppgaven. For en risikoinvers investor kan metoden likevel vare av betydelig
nytte som et verktay for & kontrollere risikoeksponeringen sin. Det ma likevel et
betydelig starre dataunderlag til for & konkludere ogsa rundt dette.

7.1 Kritikk og diskusjon

Vi har i denne oppgaven matte foreta en rekke forenklinger, bade i datagrunnlag,
modell og statistisk testing av resultater. Dette skyldes i stor grad en relativt kompleks
programmeringsjobb for a utvikle verktayet benyttet i disse kjgringene samt et gnske

om A teste verktayet og modellen pa flere omrader og kursretninger.

Basert pa de resultater modellen har gitt oss ser vi en betydelig mulighet for
videreutvikling av modell, bade med hensyn til rapportfunksjonalitet sa vel som &
integrere modellen opp mot en rekke tekniske indikatorer for & undersgke hvorvidt
modellen i samspill med automatisk valutahandel basert pa tekniske indikatorer kan gi
en merverdi for investorer. Det ligger ogsa til grunn a kjere en rekke tester pa flere
valutakryss sa vel som lengde pa perioder, risikoeksponering, trinn og steghgyder
med mer, hvilket kan bidra til en styrket konklusjon rundt modellens effektivitet. Ved
a generere et betydelig sterre datasett vil en ogsa kunne anvende en rekke statistiske
verktay for a understatte en eventuell konklusjon som sadan.
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9 APPENDIKS
9.1 Appendiks 4: Data for Sharpe utregning

9.1.1 CHFNOK - 20 trinn — 5gre trinnhgyde

9.1.1.1 Handler i trappetrinn

Dato Klokkeslett Inn/Ut Handelkurs Gevinst pr CHF Samlet
beholdning

16.01.2015 00:00 Inn 8,88374

16.01.2015 04:00 Ut 8,8314 28,30808252 100028,3081

16.01.2015 05:00 Inn 8,76267

16.01.2015 06:00 Ut 8,71197 28,69615024 100057,0042

16.01.2015 07:00 Inn 8,68545

16.01.2015 08:00 Inn 8,74665

16.01.2015 09:00 Inn 8,85322

16.01.2015 11:00 Ut 8,7075 28,71088142 100085,7151

16.01.2015 12:00 Ut 8,66 28,86836028 100114,5835

16.01.2015 15:00 Inn 8,87054

16.01.2015 16:00 Inn 8,92835

16.01.2015 17:00 Inn 8,95158

16.01.2015 19:00 Ut 8,7797 28,47477704 100143,0583

18.01.2015 18:00 Ut 8,6795 28,80350251 100171,8618

19.01.2015 00:00 Inn 8,7965

19.01.2015 03:00 Ut 8,71848 28,67472312 100200,5365

19.01.2015 09:00 Inn 8,79881

19.01.2015 12:00 Ut 8,721 28,66643734 100229,2029

19.01.2015 18:00 Ut 8,67549 28,81681611 100258,0197

20.01.2015 14:00 Inn 8,74853

21.01.2015 01:00 Inn 8,78885

21.01.2015 14:00 Inn 8,8445

22.01.2015 03:00 Ut 8,7695 28,50789669 100286,5276

22.01.2015 08:00 Inn 8,84918

22.01.2015 11:00 Inn 8,9025

22.01.2015 16:00 Ut 8,77608 28,48652246 100315,0141

22.01.2015 18:00 Ut 8,78 28,4738041 100343,488

23.01.2015 09:00 Inn 8,8535

23.01.2015 11:00 Inn 8,9125

23.01.2015 21:00 Ut 8,8145 28,36235748 100371,8503

26.01.2015 09:00 Ut 8,754 28,55837332 100400,4087

26.01.2015 13:00 Ut 8,71673 28,68047995 100429,0892

26.01.2015 15:00 Ut 8,67953 28,80340295 100457,8926

26.01.2015 17:00 Ut 8,634 28,95529303 100486,8479

26.01.2015 18:00 Inn 8,6482

27.01.2015 09:00 Ut 8,46534 29,53218654 100516,38

27.01.2015 10:00 Inn 8,5955
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27.01.2015 11:00 Inn 8,66985

27.01.2015 16:00 Ut 8,5565 29,21755391 100545,5976
27.01.2015 17:00 Ut 8,53303 29,29791645 100574,8955
27.01.2015 18:00 Inn 8,55127

28.01.2015 01:00 Inn 8,60369

28.01.2015 08:00 Ut 8,53788 29,28127357 100604,1768
28.01.2015 20:00 Inn 8,61923

29.01.2015 10:00 Ut 8,51849 29,34792434 100633,5247
29.01.2015 11:00 Ut 8,457 29,56131016 100663,086
29.01.2015 12:00 Inn 8,494

30.01.2015 08:00 Ut 8,42342 29,67915645 100692,7652
30.01.2015 09:00 Inn 8,4519

30.01.2015 15:00 Ut 8,38014 29,83243717 100722,5976
30.01.2015 16:00 Inn 8,42185

01.02.2015 18:00 Ut 8,3215 30,04266058 100752,6403
01.02.2015 19:00 Inn 8,313

02.02.2015 00:00 Inn 8,37143

02.02.2015 08:00 Ut 8,27928 30,19586244 100782,8361
02.02.2015 12:00 Ut 8,246 30,31772981 100813,1539
02.02.2015 13:00 Inn 8,2653

03.02.2015 09:00 Ut 8,21317 30,43891701 100843,5928
03.02.2015 10:00 Inn 8,22033

03.02.2015 15:00 Ut 8,1695 30,60162801 100874,1944
03.02.2015 16:00 Inn 8,17385

03.02.2015 21:00 Ut 8,12073 30,78540969 100904,9798
03.02.2015 22:00 Inn 8,12211

04.02.2015 18:00 Inn 8,1935

04.02.2015 23:00 Inn 8,2262

05.02.2015 11:00 Ut 8,15163 30,66871288 100935,6485
06.02.2015 17:00 Inn 8,22399

08.02.2015 18:00 Ut 8,1205 30,78628163 100966,4348
08.02.2015 22:00 Inn 8,2265

10.02.2015 16:00 Ut 8,162 30,62974761 100997,0646
11.02.2015 14:00 Inn 8,2275

12.02.2015 14:00 Inn 8,28031

12.02.2015 18:00 Ut 8,21635 30,42713614 101027,4917
13.02.2015 11:00 Ut 8,168 30,6072478 101058,099
15.02.2015 18:00 Ut 8,0725 30,96934035 101089,0683
17.02.2015 09:00 Ut 8,068 30,98661378 101120,0549
17.02.2015 10:00 Inn 8,0469

18.02.2015 13:00 Ut 797627 31,34297109 101151,3979
18.02.2015 14:00 Inn 7,98272

20.02.2015 14:00 Inn 8,03485

20.02.2015 16:00 Ut 7,97207 31,3594838 101182,7574
23.02.2015 13:00 Inn 8,046
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24.02.2015 20:00 Ut 7,97983 31,32898821 101214,0863
26.02.2015 03:00 Ut 7,9315 31,51988905 101245,6062
26.02.2015 04:00 Inn 7,93483

26.02.2015 15:00 Inn 7,9975

26.02.2015 23:00 Inn 8,03645

04.03.2015 15:00 Inn 8,1025

05.03.2015 10:00 Ut 8,02604 31,14861127 101276,7549
05.03.2015 15:00 Ut 7,98393 31,31289979 101308,0678
05.03.2015 20:00 Ut 7,92827 31,53273034 101339,6005
06.03.2015 15:00 Inn 8,0032

09.03.2015 16:00 Inn 8,03937

10.03.2015 09:00 Inn 8,09006

11.03.2015 11:00 Inn 8,145

12.03.2015 11:00 Ut 8,08032 30,93936874 101370,5398
13.03.2015 15:00 Inn 8,15238

16.03.2015 15:00 Inn 8,21457

17.03.2015 09:00 Inn 8,26022

18.03.2015 09:00 Inn 8,2855

18.03.2015 13:00 Inn 8,3355

18.03.2015 15:00 Inn 8,3865

18.03.2015 21:00 Ut 8,32786 30,01971695 101400,5596
19.03.2015 08:00 Inn 8,39855

19.03.2015 10:00 Ut 8,12007 30,78791193 101431,3475
19.03.2015 11:00 Ut 8,11372 30,81200732 101462,1595
19.03.2015 12:00 Ut 8,1441 30,69706904 101492,8566
19.03.2015 13:00 Ut 8,14366 30,6987276 101523,5553
20.03.2015 13:00 Inn 8,245

22.03.2015 18:00 Ut 8,169 30,60350104 101554,1588
23.03.2015 21:00 Ut 8,13421 30,73439215 101584,8932
24.03.2015 14:00 Inn 8,20302

24.03.2015 15:00 Inn 8,23722

25.03.2015 04:00 Ut 8,176 30,57729941 101615,4705
27.03.2015 08:00 Inn 8,26044

27.03.2015 10:00 Inn 8,28727

29.03.2015 18:00 Ut 8,2245 30,39698462 101645,8675
29.03.2015 23:00 Inn 8,29007

31.03.2015 10:00 Inn 8,3365

31.03.2015 17:00 Ut 8,28094 30,18980937 101676,0573
01.04.2015 10:00 Inn 8,3385

01.04.2015 16:00 Ut 8,27763 30,20188146 101706,2592
02.04.2015 16:00 Inn 8,33817

06.04.2015 22:00 Ut 8,2815 30,18776792 101736,4469
07.04.2015 09:00 Inn 8,3405

09.04.2015 22:00 Ut 8,27978 30,19403897 101766,641
14.04.2015 09:00 Ut 8,2285 30,38220818 101797,0232
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14.04.2015 14:00 Ut 8,16997 30,59986756 101827,623
15.04.2015 15:00 Ut 8,12847 30,75609555 101858,3791
16.04.2015 01:00 Ut 8,08 30,94059406 101889,3197
17.04.2015 09:00 Inn 8,15239

17.04.2015 13:00 Inn 8,1965

20.04.2015 14:00 Inn 8,2475

22.04.2015 13:00 Ut 8,159 30,64100993 101919,9607
22.04.2015 21:00 Ut 8,12665 30,76298352 101950,7237
23.04.2015 09:00 Inn 8,20189

23.04.2015 10:00 Inn 8,24061

24.04.2015 07:00 Ut 8,181 30,55861142 101981,2823
26.04.2015 19:00 Ut 8,10664 30,83891723 102012,1212
27.04.2015 19:00 Ut 8,08456 30,92314238 102043,0444
28.04.2015 10:00 Ut 8,02888 31,13759329 102074,182
29.04.2015 11:00 Ut 797617 31,34336405 102105,5253
30.04.2015 11:00 Inn 8,03806

01.05.2015 07:00 Inn 8,087

01.05.2015 16:00 Inn 8,1625

05.05.2015 16:00 Inn 8,18661

06.05.2015 09:00 Ut 8,12976 30,75121529 102136,2766
07.05.2015 09:00 Ut 8,03698 31,10621154 102167,3828
08.05.2015 17:00 Ut 8,0205 31,17012655 102198,5529
11.05.2015 09:00 Inn 8,098

13.05.2015 08:00 Ut 8,03001 31,13321154 102229,6861
14.05.2015 11:00 Inn 8,09634

15.05.2015 08:00 Ut 8,0345 31,11581306 102260,8019
15.05.2015 14:00 Ut 7,97993 31,32859561 102292,1305
19.05.2015 14:00 Inn 8,05201

21.05.2015 03:00 Inn 8,08953

26.05.2015 15:00 Inn 8,1395

28.05.2015 00:00 Inn 8,187

28.05.2015 13:00 Inn 8,24954

28.05.2015 15:00 Inn 8,293

29.05.2015 09:00 Ut 8,22234 30,40496987 102322,5355
29.05.2015 14:00 Inn 8,30477

31.05.2015 19:00 Ut 8,23087 30,37345991 102352,9089
01.06.2015 08:00 Inn 8,29996

01.06.2015 11:00 Inn 8,33516

01.06.2015 12:00 Inn 8,38744

03.06.2015 14:00 Ut 8,29832 30,12657984 102383,0355
03.06.2015 15:00 Ut 8,279 30,19688368 102413,2324
05.06.2015 08:00 Inn 8,34081

05.06.2015 09:00 Inn 8,41447

05.06.2015 16:00 Inn 8,4385

07.06.2015 19:00 Ut 8,3775 29,84183826 102443,0742
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07.06.2015 20:00 Inn 8,446

09.06.2015 13:00 Ut 8,3775 29,84183826 102472,9161
10.06.2015 06:00 Ut 8,31944 30,05009953 102502,9662
11.06.2015 16:00 Inn 8,391

12.06.2015 12:00 Ut 8,31163 30,07833602 102533,0445
17.06.2015 08:00 Inn 8,39084

17.06.2015 15:00 Ut 8,32629 30,02537745 102563,0699
18.06.2015 08:00 Ut 8,27218 30,22177951 102593,2917
18.06.2015 09:00 Inn 8,406

18.06.2015 10:00 Inn 8,42936

18.06.2015 11:00 Inn 8,4356

22.06.2015 12:00 Ut 8,3816 29,82724062 102623,1189
25.06.2015 11:00 Ut 8,3075 30,0932892 102653,2122
26.06.2015 12:00 Inn 8,40253

29.06.2015 10:00 Inn 8,44106

29.06.2015 12:00 Inn 8,49111

30.06.2015 10:00 Ut 8,43313 29,64498354 102682,8572
30.06.2015 17:00 Ut 8,379 29,836496 102712,6937
02.07.2015 14:00 Inn 8,44354

03.07.2015 14:00 Inn 8,49

05.07.2015 22:00 Inn 8,54965

07.07.2015 08:00 Inn 8,62643

07.07.2015 09:00 Inn 8,646

07.07.2015 15:00 Inn 8,68625

07.07.2015 20:00 Ut 8,62119 28,99831694 102741,692
08.07.2015 08:00 Inn 8,7425

08.07.2015 09:00 Inn 8,73984

08.07.2015 11:00 Ut 8,6825 28,79355024 102770,4856
09.07.2015 12:00 Ut 8,59686 29,08038516 102799,5659
09.07.2015 13:00 Ut 8,5711 29,16778477 102828,7337
10.07.2015 07:00 Ut 8,53448 29,29293876 102858,0267
13.07.2015 21:00 Ut 8,454 29,57180033 102887,5985
14.07.2015 07:00 Inn 8,549

14.07.2015 09:00 Inn 8,608

14.07.2015 11:00 Inn 8,65217

14.07.2015 14:00 Ut 8,5845 29,12225523 102916,7207
15.07.2015 08:00 Inn 8,6527

15.07.2015 09:00 Ut 8,56491 29,1888648 102945,9096
16.07.2015 08:00 Ut 8,53153 29,30306756 102975,2127
19.07.2015 19:00 Ut 8,458 29,55781509 103004,7705
20.07.2015 11:00 Inn 8,53945

21.07.2015 15:00 Ut 8,47178 29,50973703 103034,2802
23.07.2015 08:00 Inn 8,54

27.07.2015 16:00 Ut 8,48114 29,47716934 103063,7574
29.07.2015 17:00 Ut 8,4295 29,65774957 103093,4151
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31.07.2015 09:00 Inn 8,49919

31.07.2015 17:00 Ut 8,434 29,64192554 103123,057
03.08.2015 10:00 Inn 8,49442

05.08.2015 13:00 Ut 8,4295 29,65774957 103152,7148
10.08.2015 11:00 Ut 8,3835 29,82048071 103182,5353
10.08.2015 14:00 Ut 8,328 30,0192123 103212,5545
11.08.2015 15:00 Inn 8,39815

13.08.2015 08:00 Ut 8,33432 29,99644842 103242,5509
13.08.2015 13:00 Inn 8,401

14.08.2015 20:00 Inn 8,436

16.08.2015 19:00 Ut 8,38029 29,83190319 103272,3828
17.08.2015 03:00 Inn 8,4449

17.08.2015 16:00 Ut 8,38238 29,82446513 103302,2073
18.08.2015 09:00 Inn 8,446

19.08.2015 09:00 Inn 8,50745

19.08.2015 14:00 Inn 8,546

19.08.2015 16:00 Inn 8,605

21.08.2015 16:00 Inn 8,64386

24.08.2015 03:00 Inn 8,70232

24.08.2015 08:00 Ut 8,62427 28,98796072 103331,1953
24.08.2015 10:00 Inn 8,69417

24.08.2015 14:00 Inn 8,77973

24.08.2015 19:00 Inn 8,80692

25.08.2015 08:00 Ut 8,7255 28,6516532 103359,8469
25.08.2015 09:00 Ut 8,67043 28,8336334 103388,6806
25.08.2015 18:00 Inn 8,75577

26.08.2015 10:00 Inn 8,80515

26.08.2015 21:00 Ut 8,7166 28,68090769 103417,3615
27.08.2015 01:00 Inn 8,7858

27.08.2015 08:00 Ut 8,72769 28,64446377 103446,0059
27.08.2015 15:00 Ut 8,63195 28,96216961 103474,9681
27.08.2015 16:00 Ut 8,61883 29,00625723 103503,9744
27.08.2015 21:00 Ut 8,58295 29,12751443 103533,1019
28.08.2015 11:00 Inn 8,63527

30.08.2015 19:00 Ut 8,5803 29,13651038 103562,2384
30.08.2015 21:00 Ut 8,51482 29,36057368 103591,599
30.08.2015 22:00 Inn 8,58893

31.08.2015 08:00 Inn 8,64014

31.08.2015 18:00 Ut 8,58474 29,12144107 103620,7204
01.09.2015 08:00 Inn 8,68268

02.09.2015 12:00 Ut 8,567 29,1817439 103649,9021
02.09.2015 13:00 Ut 8,53357 29,29606249 103679,1982
03.09.2015 15:00 Ut 8,4705 29,51419633 103708,7124
04.09.2015 15:00 Inn 8,5365

06.09.2015 19:00 Ut 8,4675 29,52465309 103738,2371
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07.09.2015 00:00 Inn 8,5392

08.09.2015 10:00 Ut 8,47337 29,50419963 103767,7412
08.09.2015 15:00 Ut 8,43114 29,65198063 103797,3932
10.09.2015 10:00 Ut 8,38157 29,82734738 103827,2206
14.09.2015 13:00 Inn 8,4425

16.09.2015 16:00 Ut 8,38187 29,82627982 103857,0469
18.09.2015 01:00 Inn 8,43955

22.09.2015 14:00 Inn 8,509

23.09.2015 21:00 Ut 8,407 29,73712383 103886,784
24.09.2015 09:00 Inn 8,66959

24.09.2015 10:00 Inn 8,6595

24.09.2015 11:00 Inn 8,67634

24.09.2015 12:00 Inn 8,65237

24.09.2015 15:00 Inn 8,71004

25.09.2015 11:00 Inn 8,735

25.09.2015 18:00 Ut 8,6705 28,83340061 103915,6174
27.09.2015 19:00 Ut 8,62689 28,97915703 103944,5965
27.09.2015 21:00 Inn 8,7035

28.09.2015 08:00 Inn 8,7388

30.09.2015 08:00 Ut 8,66027 28,86746025 103973,464
30.09.2015 17:00 Inn 8,75275

01.10.2015 08:00 Ut 8,67496 28,81857669 104002,2826
01.10.2015 14:00 Ut 8,627 28,97878753 104031,2614
04.10.2015 18:00 Ut 8,582 29,13073876 104060,3921
07.10.2015 08:00 Ut 8,5305 29,30660571 104089,6987
07.10.2015 14:00 Ut 8,45961 29,55218976 104119,2509
07.10.2015 17:00 Ut 8,43238 29,64762024 104148,8985
11.10.2015 18:00 Ut 8,381 29,82937597 104178,7279
13.10.2015 10:00 Inn 8,44041

13.10.2015 12:00 Inn 8,49674

15.10.2015 16:00 Inn 8,5436

16.10.2015 08:00 Ut 8,47858 29,4860696 104208,214
20.10.2015 09:00 Inn 8,5405

23.10.2015 13:00 Inn 8,58965

25.10.2015 18:00 Ut 8,5295 29,31004162 104237,524
26.10.2015 17:00 Ut 8,478 29,48808681 104267,0121
27.10.2015 09:00 Inn 8,53513

27.10.2015 14:00 Inn 8,58679

28.10.2015 10:00 Inn 8,6464

28.10.2015 16:00 Ut 8,58165 29,13192684 104296,144
29.10.2015 11:00 Inn 8,638

30.10.2015 09:00 Inn 8,696

30.10.2015 13:00 Ut 8,62453 28,98708683 104325,1311
30.10.2015 16:00 Ut 8,58417 29,12337477 104354,2545
04.11.2015 15:00 Inn 8,65039
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04.11.2015 17:00 Inn 8,691

05.11.2015 10:00 Ut 8,60259 29,06101535 104383,3155
05.11.2015 16:00 Ut 8,5825 29,12904165 104412,4445
09.11.2015 08:00 Inn 8,643

10.11.2015 17:00 Ut 8,584 29,12395154 104441,5685
12.11.2015 10:00 Inn 8,64533

17.11.2015 10:00 Ut 8,56715 29,18123297 104470,7497
18.11.2015 10:00 Ut 8,52339 29,33105255 104500,0808
19.11.2015 16:00 Ut 8,47628 29,49407051 104529,5748
22.11.2015 18:00 Ut 8,42855 29,66109236 104559,2359
23.11.2015 08:00 Inn 8,51544

26.11.2015 11:00 Ut 8,43105 29,65229716 104588,8882
02.12.2015 20:00 Inn 8,49154

03.12.2015 19:00 Inn 8,5495

07.12.2015 10:00 Inn 8,6055

07.12.2015 15:00 Inn 8,64825

08.12.2015 09:00 Inn 8,69599

08.12.2015 13:00 Inn 8,8195

08.12.2015 14:00 Inn 8,8615

08.12.2015 15:00 Inn 8,83891

09.12.2015 12:00 Ut 8,78076 28,47133961 104617,3596
10.12.2015 10:00 Ut 8,73104 28,63347322 104645,993
11.12.2015 10:00 Inn 8,794

11.12.2015 15:00 Inn 8,83756

13.12.2015 18:00 Ut 8,781 28,47056144 104674,4636
14.12.2015 01:00 Inn 8,838

14.12.2015 10:00 Ut 8,77156 28,50120161 104702,9648
14.12.2015 12:00 Inn 8,8775

14.12.2015 13:00 Inn 8,8875

14.12.2015 17:00 Ut 8,8203 28,34370713 104731,3085
14.12.2015 20:00 Ut 8,784 28,46083789 104759,7694
16.12.2015 11:00 Inn 8,84454

17.12.2015 10:00 Ut 8,72158 28,66453097 104788,4339
17.12.2015 11:00 Ut 8,7305 28,63524426 104817,0691
17.12.2015 14:00 Inn 8,78639

21.12.2015 12:00 Inn 8,854

22.12.2015 22:00 Ut 8,77317 28,49597124 104845,5651
23.12.2015 08:00 Inn 8,84677

23.12.2015 16:00 Ut 8,78026 28,47296094 104874,0381
27.12.2015 18:00 Ut 8,7175 28,67794666 104902,716
28.12.2015 00:00 Inn 8,78653

29.12.2015 22:00 Ut 8,71859 28,67436134 104931,3904
30.12.2015 03:00 Inn 8,7885

30.12.2015 12:00 Inn 8,858

30.12.2015 15:00 Inn 8,8945
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31.12.2015 15:00 Ut 8,83373 28,30061593 104959,691
31.12.2015 21:00 Ut 8,762 28,53229856 104988,2233
04.01.2016 03:00 Inn 8,8411

04.01.2016 09:00 Inn 8,88861

04.01.2016 15:00 Ut 8,82589 28,32575525 105016,549
04.01.2016 17:00 Inn 8,88655

05.01.2016 08:00 Ut 8,828 28,31898505 105044,868
06.01.2016 11:00 Inn 8,89

13.01.2016 09:00 Ut 8,78962 28,4426403 105073,3107
13.01.2016 13:00 Ut 8,7645 28,52415996 105101,8348
13.01.2016 15:00 Ut 8,72871 28,6411165 105130,4759
14.01.2016 10:00 Inn 8,78712

14.01.2016 16:00 Ut 8,7305 28,63524426 105159,1112
14.01.2016 23:00 Ut 8,67253 28,82665151 105187,9378
15.01.2016 04:00 Inn 8,73816

15.01.2016 09:00 Inn 8,8025

15.01.2016 18:00 Inn 8,8375

17.01.2016 18:00 Ut 8,7625 28,53067047 105216,4685
18.01.2016 01:00 Inn 8,845

19.01.2016 09:00 Ut 8,77721 28,48285503 105244,9514
20.01.2016 12:00 Inn 8,8553

21.01.2016 16:00 Ut 8,77505 28,48986615 105273,4412
21.01.2016 17:00 Ut 8,7188 28,67367069 105302,1149
22.01.2016 09:00 Ut 8,6665 28,84670859 105330,9616
22.01.2016 11:00 Ut 8,63478 28,95267743 105359,9143
26.01.2016 15:00 Ut 8,574 29,15791929 105389,0722
26.01.2016 18:00 Ut 8,52 29,342723 105418,4149
27.01.2016 09:00 Inn 8,58579

27.01.2016 15:00 Ut 8,52773 29,31612516 105447,7311
29.01.2016 05:00 Ut 8,48075 29,47852489 105477,2096
01.02.2016 16:00 Inn 8,54588

04.02.2016 11:00 Ut 8,4725 29,50722927 105506,7168
04.02.2016 17:00 Inn 8,5431

05.02.2016 09:00 Inn 8,5895

05.02.2016 15:00 Inn 8,635

08.02.2016 16:00 Inn 8,70439

09.02.2016 10:00 Inn 8,739

09.02.2016 13:00 Inn 8,8005

09.02.2016 19:00 Inn 8,83852

10.02.2016 10:00 Ut 8,743 28,59430401 105535,3111
10.02.2016 22:00 Ut 8,734 28,62376918 105563,9349
11.02.2016 08:00 Inn 8,80002

11.02.2016 10:00 Inn 8,8555

11.02.2016 15:00 Ut 8,77709 28,48324445 105592,4181
15.02.2016 18:00 Ut 8,733 28,62704683 105621,0452
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17.02.2016 16:00 Ut 8,6438 28,92246466 105649,9676
17.02.2016 18:00 Ut 8,6125 29,0275762 105678,9952
24.02.2016 10:00 Inn 8,745

24.02.2016 11:00 Inn 8,77668

24.02.2016 14:00 Inn 8,7927

25.02.2016 11:00 Ut 8,7335 28,62540791 105707,6206
26.02.2016 14:00 Ut 8,66521 28,85100303 105736,4716
29.02.2016 16:00 Inn 8,7585

01.03.2016 08:00 Ut 8,683 28,7918922 105765,2635
04.03.2016 08:00 Ut 8,60693 29,04636148 105794,3099
04.03.2016 17:00 Ut 8,569 29,1749329 105823,4848
04.03.2016 20:00 Ut 8,52704 29,31849739 105852,8033
06.03.2016 22:00 Ut 8,385 29,81514609 105882,6185
07.03.2016 00:00 Inn 8,541

08.03.2016 09:00 Inn 8,61727

08.03.2016 10:00 Inn 8,63622

08.03.2016 20:00 Ut 8,583 29,12734475 105911,7458
09.03.2016 22:00 Ut 8,5335 29,29630281 105941,0421
10.03.2016 16:00 Inn 8,6365

10.03.2016 17:00 Inn 8,657

11.03.2016 15:00 Ut 8,57104 29,16798895 105970,2101
15.03.2016 11:00 Inn 8,6465

15.03.2016 17:00 Inn 8,68526

17.03.2016 09:00 Ut 8,628 28,97542884 105999,1855
18.03.2016 10:00 Ut 8,5835 29,12564805 106028,3112
18.03.2016 18:00 Inn 8,639

21.03.2016 17:00 Inn 8,6855

22.03.2016 21:00 Ut 8,6335 28,95696994 106057,2681
23.03.2016 13:00 Inn 8,696

27.03.2016 22:00 Ut 8,63477 28,95271096 106086,2208
28.03.2016 01:00 Inn 8,691

28.03.2016 14:00 Ut 8,6245 28,98718766 106115,208
29.03.2016 10:00 Inn 8,707

30.03.2016 13:00 Ut 8,6345 28,95361631 106144,1617
04.04.2016 23:00 Inn 8,6855

08.04.2016 14:00 Ut 8,634 28,95529303 106173,1169
10.04.2016 19:00 Ut 8,56985 29,17203918 106202,289
13.04.2016 10:00 Ut 8,53 29,30832356 106231,5973
17.04.2016 19:00 Ut 8,44565 29,60103722 106261,1983
17.04.2016 20:00 Inn 8,5705

17.04.2016 21:00 Inn 8,5915

18.04.2016 14:00 Ut 8,5275 29,31691586 106290,5153
19.04.2016 08:00 Ut 8,4765 29,49330502 106320,0086
20.04.2016 13:00 Ut 8,4348 29,63911415 106349,6477
20.04.2016 16:00 Ut 8,384 29,81870229 106379,4664
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24.04.2016 19:00 Ut 8,31943 30,05013565 106409,5165
24.04.2016 20:00 Inn 8,405

25.04.2016 02:00 Inn 8,4395

26.04.2016 14:00 Ut 8,371 29,86501015 106439,3815
03.05.2016 09:00 Inn 8,4535

03.05.2016 14:00 Inn 8,4895

05.05.2016 13:00 Ut 8,42188 29,68458349 106469,0661
11.05.2016 16:00 Ut 8,3845 29,81692409 106498,883
17.05.2016 02:00 Ut 8,331 30,00840235 106528,8914
18.05.2016 13:00 Inn 8,395

19.05.2016 09:00 Inn 8,47201

22.05.2016 19:00 Ut 8,383 29,82225933 106558,7137
23.05.2016 13:00 Inn 8,44686

25.05.2016 21:00 Ut 8,38253 29,82393144 106588,5376
31.05.2016 08:00 Inn 8,4445

03.06.2016 13:00 Ut 8,379 29,836496 106618,3741
05.06.2016 19:00 Ut 8,31215 30,07645435 106648,4506
06.06.2016 10:00 Inn 8,40571

08.06.2016 15:00 Inn 8,45212

09.06.2016 11:00 Inn 8,48674

10.06.2016 16:00 Inn 8,5456

13.06.2016 02:00 Inn 8,5915

13.06.2016 15:00 Ut 8,53028 29,30736154 106677,7579
13.06.2016 23:00 Inn 8,591

14.06.2016 08:00 Inn 8,6545

16.06.2016 08:00 Inn 8,69102

16.06.2016 14:00 Inn 8,74066

17.06.2016 00:00 Ut 8,665 28,85170225 106706,6096
19.06.2016 19:00 Ut 8,6029 29,05996815 106735,6696
19.06.2016 21:00 Ut 8,48424 29,46639888 106765,136
20.06.2016 04:00 Inn 8,6368

23.06.2016 10:00 Ut 8,57479 29,15523296 106794,2912
23.06.2016 13:00 Ut 8,51234 29,36912764 106823,6604
23.06.2016 21:00 Ut 8,4555 29,56655431 106853,2269
23.06.2016 22:00 Ut 8,417 29,70179399 106882,9287
24.06.2016 00:00 Inn 8,53274

24.06.2016 01:00 Inn 8,5915

24.06.2016 02:00 Inn 8,588

24.06.2016 03:00 Inn 8,819

24.06.2016 04:00 Inn 8,8616

24.06.2016 05:00 Inn 8,9035

24.06.2016 09:00 Ut 8,6735 28,82342768 106911,7521
24.06.2016 11:00 Inn 8,766

24.06.2016 14:00 Ut 8,642 28,92848878 106940,6806
26.06.2016 22:00 Inn 8,7416
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27.06.2016 01:00 Inn 8,8075

27.06.2016 08:00 Ut 8,718 28,6763019 106969,3569
27.06.2016 18:00 Inn 8,7985

28.06.2016 03:00 Ut 8,7255 28,6516532 106998,0086
28.06.2016 08:00 Ut 8,6595 28,87002714 107026,8786
28.06.2016 10:00 Ut 8,63441 28,9539181 107055,8325
29.06.2016 11:00 Ut 8,57938 29,1396348 107084,9722
03.07.2016 19:00 Ut 8,4787 29,48565228 107114,4578
05.07.2016 09:00 Inn 8,59422

06.07.2016 02:00 Inn 8,637

07.07.2016 16:00 Inn 8,6875

10.07.2016 19:00 Ut 8,55335 29,22831405 107143,6861
12.07.2016 12:00 Ut 8,568 29,178338 107172,8645
12.07.2016 16:00 Ut 8,5255 29,32379333 107202,1883
15.07.2016 15:00 Inn 8,6035

17.07.2016 19:00 Ut 8,50836 29,38286579 107231,5711
17.07.2016 21:00 Inn 8,59341

19.07.2016 16:00 Inn 8,63486

20.07.2016 21:00 Ut 8,58389 29,12432475 107260,6955
22.07.2016 08:00 Inn 8,63536

25.07.2016 10:00 Inn 8,6885

26.07.2016 17:00 Ut 8,6325 28,96032436 107289,6558
28.07.2016 13:00 Inn 8,695

29.07.2016 05:00 Inn 8,7375

31.07.2016 19:00 Ut 8,63994 28,93538613 107318,5912
01.08.2016 12:00 Inn 8,7365

03.08.2016 15:00 Ut 8,67038 28,83379967 107347,425
07.08.2016 19:00 Ut 8,56815 29,17782719 107376,6028
09.08.2016 12:00 Ut 8,58363 29,12520693 107405,728
10.08.2016 09:00 Ut 8,48515 29,46323872 107435,1912
10.08.2016 13:00 Ut 8,4755 29,49678485 107464,688
12.08.2016 11:00 Ut 8,4195 29,69297464 107494,381
14.08.2016 19:00 Ut 8,31979 30,04883537 107524,4298
15.08.2016 02:00 Inn 8,436

16.08.2016 12:00 Inn 8,486

17.08.2016 09:00 Inn 8,553

19.08.2016 11:00 Inn 8,58957

21.08.2016 19:00 Ut 8,491 29,44293958 107553,8728
24.08.2016 12:00 Ut 8,48458 29,46521808 107583,338
28.08.2016 19:00 Ut 8,40704 29,73698234 107613,075
29.08.2016 08:00 Inn 8,4965

06.09.2016 08:00 Ut 8,4225 29,68239834 107642,7574
11.09.2016 19:00 Ut 8,28588 30,17181036 107672,9292
11.09.2016 22:00 Inn 8,43603

16.09.2016 14:00 Inn 8,4855
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18.09.2016 19:00 Ut 8,42268 29,681764 107702,6109
19.09.2016 00:00 Inn 8,48551

19.09.2016 13:00 Ut 8,4335 29,64368293 107732,2546
21.09.2016 05:00 Inn 8,4855

22.09.2016 09:00 Ut 8,3765 29,84540082 107762,1
22.09.2016 10:00 Ut 8,3685 29,87393201 107791,974
25.09.2016 19:00 Ut 8,26897 30,23351155 107822,2075
26.09.2016 08:00 Inn 8,391

28.09.2016 14:00 Ut 8,32797 30,01932043 107852,2268
28.09.2016 20:00 Ut 8,2765 30,20600495 107882,4328
29.09.2016 18:00 Inn 8,341

30.09.2016 10:00 Ut 8,27377 30,21597168 107912,6488
30.09.2016 17:00 Ut 8,2285 30,38220818 107943,031
04.10.2016 08:00 Ut 8,16751 30,60908404 107973,6401
04.10.2016 14:00 Ut 8,1327 30,74009861 108004,3802
05.10.2016 07:00 Inn 8,18932

05.10.2016 20:00 Inn 8,23827

09.10.2016 18:00 Ut 8,06349 31,00394494 108035,3841
09.10.2016 19:00 Inn 8,254

10.10.2016 08:00 Inn 8,29507

10.10.2016 13:00 Ut 8,23295 30,36578626 108065,7499
11.10.2016 16:00 Inn 8,28769

13.10.2016 06:00 Inn 8,34003

13.10.2016 18:00 Ut 8,2735 30,21695776 108095,9669
18.10.2016 10:00 Ut 8,23374 30,36287276 108126,3297
21.10.2016 09:00 Inn 8,28895

23.10.2016 18:00 Ut 8,21222 30,44243822 108156,7722
23.10.2016 22:00 Inn 8,29313

26.10.2016 09:00 Inn 8,343305

01.11.2016 17:00 Inn 8,40992

02.11.2016 02:00 Inn 8,437

03.11.2016 16:00 Ut 8,37738 29,84226572 108186,6144
04.11.2016 13:00 Inn 8,4425

06.11.2016 18:00 Ut 8,3176 30,05674714 108216,6712
07.11.2016 14:00 Inn 8,44951

09.11.2016 03:00 Inn 8,5185

09.11.2016 04:00 Inn 8,5595

09.11.2016 08:00 Ut 8,445 29,60331557 108246,2745
09.11.2016 10:00 Ut 8,4165 29,70355849 108275,9781
09.11.2016 14:00 Inn 8,489

10.11.2016 08:00 Ut 8,40069 29,75946023 108305,7375
10.11.2016 15:00 Inn 8,49454

13.11.2016 18:00 Ut 8,42769 29,66411911 108335,4016
13.11.2016 20:00 Inn 8,50578

15.11.2016 17:00 Ut 8,4225 29,68239834 108365,084
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17.11.2016 19:00 Inn 8,487
20.11.2016 18:00 Ut 8,41428 29,71139539 108394,7954
20.11.2016 20:00 Inn 8,48684
22.11.2016 09:00 Ut 8,432 29,64895636 108424,4444
30.11.2016 11:00 Ut 8,3725 29,8596596 108454,304
30.11.2016 13:00 Ut 8,33434 29,99637644 108484,3004
04.12.2016 18:00 Ut 8,27598 30,20790287 108514,5083
04.12.2016 23:00 Inn 8,3655
06.12.2016 13:00 Ut 8,282 30,18594542 108544,6943
09.12.2016 13:00 Inn 8,33968
13.12.2016 22:00 Ut 8,28352 30,1804064 108574,8747
14.12.2016 09:00 Inn 8,3495
14.12.2016 12:00 Inn 8,389
16.12.2016 10:00 Inn 8,449
9.1.1.2 Beholdning per mdned

Maned Samlet Kurs Snittkurs Snittkurs Antall | % Risikofri-rente | Avkastning
(slutt) beholdning urealisert urealisert trinn avkast. RR

justert for diff/fx

urealisert i

markedet
2015/01 | 100782,89 8,3215 0,1003 8,42185 1 0,008 0,000235141 0,007764859
2015/02 | 101185,42 8,017 -0,0322 7,98483 3 0,004 0,000226875 0,003773125
2015/03 | 100815,5 8,28814 -0,1783 8,10983 8 -0,004 | 0,000210335 -0,004210335
2015/04 | 101929,88 8,07944 -0,0946 7,98483 3 0,011 0,000182748 0,010817252
2015/05 | 101603,2 8,2618 -0,177 8,08483 7 -0,003 | 0,000146844 -0,003146844
2015/06 | 101372,09 8,38464 -0,2248 8,15983 10 -0,002 | 0,000127493 -0,002127493
2015/07 | 101517,41 8,43096 -0,2461 8,18483 11 0,001 0,000141317 0,000858683
2015/08 | 101155,57 8,56133 -0,3015 8,25983 14 -0,004 | 0,000163421 -0,004163421
2015/09 | 100004,19 8,74311 -0,4083 8,33483 17 -0,011 | 0,000135788 -0,011135788
2015/10 | 101875,93 8,563 -0,3032 8,25983 14 0,019 0,000130258 0,018869742
2015/11 | 102922,89 8,4405 -0,2557 8,18483 11 0,01 0,000155134 0,009844866
2015/12 | 100564,28 8,792 -0,4322 8,35983 18 -0,023 | 0,000174466 -0,023174466
2016/01 | 103586,19 8,477 -0,2672 8,20983 12 0,03 0,000179987 0,029820013
2016/02 | 102121,95 8,705 -0,3702 8,33483 17 -0,014 | 0,000191027 -0,014191027
2016/03 | 103345,21 8,606 -0,3212 8,28483 15 0,012 0,000191027 0,011808973
2016/04 | 105041,62 8,3945 -0,2347 8,15983 10 0,016 0,000191027 0,015808973
2016/05 | 104995,31 8,429 -0,2442 8,18483 11 0 0,000182748 -0,000182748
2016/06 | 104645,31 8,5581 -0,2983 8,25983 14 -0,003 | 0,000218606 -0,003218606
2016/07 | 103682,54 8,7055 -0,3957 8,30983 16 -0,009 | 0,000246159 -0,009246159
2016/08 | 105766,64 8,4705 -0,2607 8,20983 12 0,02 0,000248913 0,019751087
2016/09 | 107443,88 8,2018 -0,117 8,08483 7 0,016 0,00022963 0,01577037
2016/10 | 106973,56 8,3545 -0,2197 8,13483 9 -0,004 | 0,000235141 -0,004235141
2016/11 | 1071834 8,377 -0,2422 8,13483 9 0,002 0,000202062 0,001797938
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2016/12 | 106811,12 8,456 -0,2712 8,18483 11 -0,003 0,000199303 -0,003199303
STD 0,012209784
STD,ROT(12) | 0,042295933
9.1.1.3 Sharpe beregning
Invester belgp 2015 CHF 100000,00
Belgp etter endt 2016 106811,12
Avkastning i % 6,81
Geometrisk gj. 2ar 1,033
-geom. gj. risikofri 1,002275085
STD*rot(12) 0,042
Sharpe 0,738
9.1.2 CHFNOK - 10 trinn — 10gre trinnhgyde
9.1.2.1 Handler i trappetrinn
Dato Klokkeslett Inn/Ut Handelkurs Gevinst pr Samlet
CHF beholdning
16.01.2015 00:00 Inn 8,88374
16.01.2015 05:00 Ut 8,76267 57,06023392 50057,06023
16.01.2015 06:00 Inn 8,71197
16.01.2015 09:00 Inn 8,85322
16.01.2015 11:00 Ut 8,7075 57,42176285 50114,482
16.01.2015 15:00 Inn 8,87054
16.01.2015 16:00 Inn 8,92835
16.01.2015 19:00 ut 8,7797 56,94955408 50171,43155
18.01.2015 18:00 Ut 8,6795 57,60700501 50229,03856
21.01.2015 10:00 Inn 8,834
22.01.2015 13:00 Inn 8,924
22.01.2015 16:00 Ut 8,77608 56,97304491 50286,0116
23.01.2015 11:00 Inn 8,9125
25.01.2015 18:00 Ut 8,803 56,79881858 50342,81042
26.01.2015 14:00 ut 8,6945 57,50761976 50400,31804
27.01.2015 04:00 Ut 8,60957 58,07490966 50458,39295
27.01.2015 05:00 Inn 8,60278
27.01.2015 09:00 ut 8,46534 59,06437308 50517,45732
27.01.2015 10:00 Inn 8,5955
29.01.2015 11:00 Ut 8,457 59,12262031 50576,57994
29.01.2015 12:00 Inn 8,494
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30.01.2015 15:00 Ut 8,38014 59,66487433 50636,24482
30.01.2015 16:00 Inn 8,42185

01.02.2015 18:00 Ut 8,3215 60,08532116 50696,33014
01.02.2015 19:00 Inn 8,313

03.02.2015 14:00 Ut 8,18705 61,07205892 50757,4022
03.02.2015 15:00 Inn 8,1695

12.02.2015 13:00 Inn 8,2695

13.02.2015 11:00 Ut 8,168 61,21449559 50818,61669
17.02.2015 09:00 Ut 8,068 61,97322757 50880,58992
17.02.2015 10:00 Inn 8,0469

22.02.2015 18:00 Ut 7,9375 62,99212598 50943,58205
22.02.2015 19:00 Inn 7,961

27.02.2015 13:00 Inn 8,06356

05.03.2015 16:00 Ut 7,956 62,84565108 51006,4277
10.03.2015 08:00 Inn 8,065

13.03.2015 18:00 Inn 8,172

17.03.2015 10:00 Inn 8,27781

18.03.2015 14:00 Inn 8,38126

19.03.2015 10:00 Ut 8,12007 61,57582385 51068,00352
19.03.2015 11:00 Ut 8,11372 61,62401463 51129,62754
27.03.2015 09:00 Inn 8,265

06.04.2015 10:00 Inn 8,362

10.04.2015 15:00 Ut 8,2535 60,58035985 51190,2079
15.04.2015 08:00 Ut 8,1535 61,32335807 51251,53125
28.04.2015 09:00 Ut 8,04833 62,12468922 51313,65594
01.05.2015 16:00 Inn 8,1625

07.05.2015 09:00 Ut 8,03698 62,21242307 51375,86837
15.05.2015 17:00 Ut 7,96074 62,8082314 51438,6766
20.05.2015 07:00 Inn 8,07337

27.05.2015 13:00 Inn 8,177

28.05.2015 14:00 Inn 8,2713

01.06.2015 12:00 Inn 8,38744

05.06.2015 17:00 Inn 8,4745

09.06.2015 16:00 Ut 8,35502 59,84426129 51498,52086
19.06.2015 11:00 Inn 8,46717

23.06.2015 11:00 Ut 8,3545 59,84798612 51558,36884
29.06.2015 12:00 Inn 8,49111

30.06.2015 21:00 Ut 8,3445 59,91970759 51618,28855
03.07.2015 13:00 Inn 8,47225

06.07.2015 12:00 Inn 8,564

07.07.2015 14:00 Inn 8,66939

09.07.2015 14:00 Ut 8,54784 58,49430967 51676,78286
13.07.2015 21:00 Ut 8,454 59,14360066 51735,92646
14.07.2015 08:00 Inn 8,5721

19.07.2015 19:00 Ut 8,458 59,11563017 51795,04209
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21.07.2015 09:00 Inn 8,56568

21.07.2015 21:00 Ut 8,438 59,25574781 51854,29784
24.07.2015 07:00 Inn 8,56134

27.07.2015 18:00 Ut 8,46016 59,10053711 51913,39838
10.08.2015 13:00 Ut 8,3595 59,81218972 51973,21057
17.08.2015 09:00 Inn 8,461

19.08.2015 15:00 Inn 8,577

24.08.2015 01:00 Inn 8,66597

24.08.2015 14:00 Inn 8,77973

25.08.2015 12:00 Ut 8,65165 57,79244422 52031,00301
25.08.2015 19:00 Inn 8,77406

27.08.2015 15:00 Ut 8,63195 57,92433923 52088,92735
30.08.2015 21:00 Ut 8,51482 58,72114736 52147,6485
31.08.2015 13:00 Inn 8,66971

31.08.2015 20:00 Ut 8,55279 58,46045559 52206,10895
01.09.2015 08:00 Inn 8,68268

02.09.2015 13:00 Ut 8,53357 58,59212498 52264,70108
08.09.2015 11:00 Ut 8,45361 59,1463292 52323,84741
11.09.2015 05:00 Ut 8,35756 59,82607364 52383,67348
14.09.2015 14:00 Inn 8,4705

16.09.2015 21:00 Ut 8,359 59,81576744 52443,48925
18.09.2015 13:00 Inn 8,46317

24.09.2015 09:00 Inn 8,66959

24.09.2015 11:00 Inn 8,67634

28.09.2015 10:00 Inn 8,76602

30.09.2015 08:00 Ut 8,66027 57,7349205 52501,22417
06.10.2015 13:00 Ut 8,5525 58,46243788 52559,68661
07.10.2015 14:00 Ut 8,45961 59,10437952 52618,79099
23.10.2015 13:00 Inn 8,58965

29.10.2015 12:00 Inn 8,666

02.11.2015 09:00 Ut 8,55847 58,42165714 52677,21264
04.11.2015 16:00 Inn 8,6785

06.11.2015 12:00 Ut 8,555 58,44535359 52735,658
10.11.2015 10:00 Inn 8,66784

11.11.2015 00:00 Ut 8,558 58,42486562 52794,08286
12.11.2015 13:00 Inn 8,665

17.11.2015 12:00 Ut 8,5535 58,45560297 52852,53847
20.11.2015 19:00 Ut 8,4605 59,09816205 52911,63663
03.12.2015 20:00 Inn 8,575

07.12.2015 20:00 Inn 8,66695

08.12.2015 13:00 Inn 8,8195

08.12.2015 14:00 Inn 8,8615

10.12.2015 10:00 Ut 8,73104 57,26694643 52968,90357
14.12.2015 12:00 Inn 8,8775

15.12.2015 18:00 Ut 8,75241 57,1271227 53026,0307
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16.12.2015 14:00 Inn 8,86182

17.12.2015 10:00 Ut 8,72158 57,32906194 53083,35976
30.12.2015 14:00 Inn 8,87458

13.01.2016 14:00 Ut 8,73927 57,21301665 53140,57278
20.01.2016 15:00 Inn 8,8695

21.01.2016 17:00 Ut 8,7188 57,34734138 53197,92012
22.01.2016 11:00 Ut 8,63478 57,90535486 53255,82547
26.01.2016 17:00 Ut 8,53779 58,56316447 53314,38864
29.01.2016 06:00 Ut 8,46069 59,09683489 53373,48547
02.02.2016 14:00 Inn 8,564

05.02.2016 19:00 Inn 8,67237

09.02.2016 13:00 Inn 8,8005

17.02.2016 16:00 Ut 8,6438 57,84492931 53431,3304
24.02.2016 11:00 Inn 8,77668

26.02.2016 15:00 Ut 8,651 57,7967865 53489,12719
04.03.2016 18:00 Ut 8,5585 58,42145236 53547,54864
06.03.2016 22:00 Ut 8,385 59,63029219 53607,17893
08.03.2016 07:00 Inn 8,56267

10.03.2016 18:00 Inn 8,663

11.03.2016 17:00 Ut 8,559 58,41803949 53665,59697
15.03.2016 12:00 Inn 8,66867

12.04.2016 09:00 Ut 8,55859 58,42083801 53724,01781
17.04.2016 19:00 Ut 8,44565 59,20207444 53783,21988
17.04.2016 20:00 Inn 8,5705

19.04.2016 14:00 Ut 8,43712 59,26192824 53842,48181
20.04.2016 18:00 Ut 8,359 59,81576744 53902,29758
03.05.2016 10:00 Inn 8,466

12.05.2016 09:00 Ut 8,356 59,8372427 53962,13482
19.05.2016 09:00 Inn 8,47201

26.05.2016 09:00 Ut 8,3605 59,80503558 54021,93986
09.06.2016 08:00 Inn 8,47258

10.06.2016 17:00 Inn 8,563

14.06.2016 16:00 Inn 8,66824

19.06.2016 21:00 Ut 8,48424 58,93279775 54080,87266
21.06.2016 15:00 Inn 8,6685

23.06.2016 12:00 Ut 8,5574 58,42896207 54139,30162
23.06.2016 21:00 Ut 8,4555 59,13310863 54198,43473
24.06.2016 01:00 Inn 8,5915

24.06.2016 03:00 Inn 8,819

24.06.2016 04:00 Inn 8,8616

24.06.2016 05:00 Inn 8,9035

24.06.2016 08:00 Ut 8,70606 57,43126052 54255,86599
24.06.2016 14:00 Ut 8,642 57,85697755 54313,72296
27.06.2016 00:00 Inn 8,772

28.06.2016 08:00 Ut 8,6595 57,74005428 54371,46302
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29.06.2016 16:00 Ut 8,5515 58,4692744 54429,93229
06.07.2016 13:00 Inn 8,666
10.07.2016 19:00 Ut 8,55335 58,4566281 54488,38892
10.07.2016 20:00 Inn 8,6755
12.07.2016 15:00 Ut 8,5355 58,57887646 54546,9678
22.07.2016 18:00 Inn 8,663
29.07.2016 11:00 Inn 8,7826
31.07.2016 19:00 Ut 8,63994 57,87077225 54604,83857
01.08.2016 16:00 Inn 8,7625
04.08.2016 16:00 Ut 8,656 57,76340111 54662,60197
09.08.2016 15:00 Ut 8,55807 58,42438774 54721,02636
10.08.2016 14:00 Ut 8,45854 59,11185618 54780,13821
14.08.2016 19:00 Ut 8,31979 60,09767073 54840,23589
16.08.2016 07:00 Inn 8,4675
17.08.2016 10:00 Inn 8,564
26.08.2016 13:00 Ut 8,46 59,10165485 54899,33754
11.09.2016 19:00 Ut 8,28588 60,34362071 54959,68116
12.09.2016 03:00 Inn 8,4635
23.09.2016 14:00 Ut 8,3565 59,83366242 55019,51482
30.09.2016 12:00 Ut 8,24447 60,64671228 55080,16154
04.10.2016 11:00 Ut 8,15586 61,30561339 55141,46715
07.10.2016 16:00 Inn 8,2789
09.10.2016 18:00 Ut 8,06349 62,00788988 55203,47504
09.10.2016 23:00 Inn 8,27768
28.10.2016 19:00 Inn 8,37285
09.11.2016 03:00 Inn 8,5185
09.11.2016 05:00 Inn 8,564
09.11.2016 08:00 Ut 8,445 59,20663114 55262,68167
30.11.2016 12:00 Ut 8,34425 59,92150283 55322,60317
16.12.2016 11:00 Inn 8,4645
9.1.2.2 Beholdning per mdaned
Maned Samlet Kurs Snittkurs Snittkurs Antall | % Risikofri- Avkastning RR
(slutt) beholdning urealisert urealisert | trinn avkast. | rente
justert for diff/fx
urealisert i
markedet
2015/01 50696,54 8,3215 0,1003 8,42185 1 0,014 0,000235141 | 0,013764859
2015/02 50936,1 8,017 -0,006 8,011 2 0,005 0,000226875 | 0,004773125
2015/03 50702,17 8,28814 -0,1771 8,111 4 -0,005 | 0,000210335 | -0,005210335
2015/04 51228,95 8,07944 -0,0684 8,011 2 0,01 0,000182748 | 0,009817252
2015/05 51073,62 8,2618 -0,1508 8,111 4 -0,003 | 0,000146844 | -0,003146844
2015/06 50951,47 8,38464 -0,2236 8,161 5 -0,002 | 0,000127493 | -0,002127493
2015/07 51130,71 8,43096 -0,22 8,211 6 0,004 0,000141317 | 0,003858683
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2015/08 50978,31 8,56133 -0,3003 8,261 7 -0,003 0,000163421 -0,003163421
2015/09 50524,31 8,74311 -0,4321 8,311 8 -0,009 0,000135788 -0,009135788
2015/10 51441,63 8,563 -0,252 8,311 8 0,018 0,000130258 0,017869742
2015/11 52095,93 8,4405 -0,2295 8,211 6 0,013 0,000155134 0,012844866
2015/12 50916,62 8,792 -0,381 8,411 10 -0,023 0,000174466 -0,023174466
2016/01 52432,11 8,477 -0,266 8,211 6 0,03 0,000179987 0,029820013
2016/02 51678,67 8,705 -0,394 8,311 8 -0,014 0,000191027 -0,014191027
2016/03 52294,46 8,606 -0,295 8,311 8 0,012 0,000191027 0,011808973
2016/04 53206,9 8,3945 -0,2335 8,161 5 0,017 0,000191027 0,016808973
2016/05 53227,07 8,429 -0,268 8,161 5 0 0,000182748 -0,000182748
2016/06 53214,88 8,5581 -0,2971 8,261 7 0 0,000218606 -0,000218606
2016/07 52792,19 8,7055 -0,3945 8,311 8 -0,008 0,000246159 -0,008246159
2016/08 53980,27 8,4705 -0,2595 8,211 6 0,023 0,000248913 0,022751087
2016/09 54858, 75 8,2018 -0,0908 8,111 4 0,016 0,00022963 0,01577037
2016/10 54624,45 8,3545 -0,1935 8,161 5 -0,004 0,000235141 -0,004235141
2016/11 54677,98 8,377 -0,216 8,161 5 0,001 0,000202062 0,000797938
2016/12 54453,4 8,456 -0,245 8,211 6 -0,004 0,000199303 -0,004199303
STD 0,012463798
STD,ROT(12 | 0,043175863
)
9.1.2.3 Sharpe beregning
Invester belgp 2015 CHF 50000,00
Belap etter endt 2016 54453,40
Avkastning i % 8,91
Geometrisk gj. 2ar 1,044
- geom. gj. risikofri 1,002275085
STD*rot(12) 0,043
Sharpe 0,957
9.1.3 CHFNOK - 10 trinn — 9gre trinnhgyde
9.1.3.1 Handler i trappetrinn
Dato Klokkeslett Inn/Ut Handelkurs Gevinst pr Samlet
CHF beholdning
16.01.2015 00:00 Inn 8,88374
16.01.2015 05:00 Ut 8,76267 51,35421053 50051,35421
16.01.2015 06:00 Inn 8,71197
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16.01.2015 09:00 Inn 8,85322

16.01.2015 11:00 Ut 8,7075 51,67958656 50103,0338
16.01.2015 15:00 Inn 8,87054

16.01.2015 16:00 Inn 8,92835

16.01.2015 19:00 Ut 8,7797 51,25459868 50154,2884
18.01.2015 18:00 Ut 8,6795 51,84630451 50206,1347
21.01.2015 09:00 Inn 8,806

22.01.2015 11:00 Inn 8,9025

22.01.2015 16:00 Ut 8,77608 51,27574042 50257,41044
23.01.2015 11:00 Inn 8,9125

26.01.2015 09:00 Ut 8,754 51,40507197 50308,81551
26.01.2015 14:00 Ut 8,6945 51,75685778 50360,57237
26.01.2015 21:00 Ut 8,61785 52,21720035 50412,78957
26.01.2015 22:00 Inn 8,62544

27.01.2015 09:00 Ut 8,46534 53,15793577 50465,94751
27.01.2015 10:00 Inn 8,5955

29.01.2015 11:00 Ut 8,457 53,21035828 50519,15786
29.01.2015 12:00 Inn 8,494

30.01.2015 15:00 Ut 8,38014 53,6983869 50572,85625
30.01.2015 16:00 Inn 8,42185

01.02.2015 18:00 Ut 8,3215 54,07678904 50626,93304
01.02.2015 19:00 Inn 8,313

03.02.2015 09:00 Ut 8,21317 54,79005061 50681,72309
03.02.2015 10:00 Inn 8,22033

03.02.2015 21:00 Ut 8,12073 55,41373743 50737,13683
03.02.2015 22:00 Inn 8,12211

04.02.2015 21:00 Inn 8,216

08.02.2015 18:00 Ut 8,1205 55,41530694 50792,55214
08.02.2015 21:00 Inn 8,21253

15.02.2015 18:00 Ut 8,0725 55,74481264 50848,29695
17.02.2015 20:00 Ut 8,0255 56,07127282 50904,36822
17.02.2015 21:00 Inn 8,01931

04.03.2015 16:00 Inn 8,125

05.03.2015 11:00 Ut 8,0125 56,16224649 50960,53047
05.03.2015 20:00 Ut 7,92827 56,75891462 51017,28938
05.03.2015 21:00 Inn 7,93043

06.03.2015 17:00 Inn 8,0205

10.03.2015 17:00 Inn 8,1221

16.03.2015 15:00 Inn 8,21457

18.03.2015 10:00 Inn 8,29889

18.03.2015 14:00 Inn 8,38126

19.03.2015 10:00 Ut 8,12007 55,41824147 51072,70762
19.03.2015 11:00 Ut 8,11372 55,46161317 51128,16924
27.03.2015 16:00 Inn 8,30398

14.04.2015 13:00 Ut 8,1921 54,93097008 51183,10021
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15.04.2015 21:00 Ut 8,10276 55,53663196 51238,63684
17.04.2015 16:00 Inn 8,22573

26.04.2015 19:00 Ut 8,10664 55,51005102 51294,14689
28.04.2015 12:00 Ut 8,02 56,10972569 51350,25662
01.05.2015 13:00 Inn 8,1195

08.05.2015 18:00 Ut 8,01111 56,17199115 51406,42861
11.05.2015 10:00 Inn 8,11965

13.05.2015 13:00 Ut 8,0155 56,14122637 51462,56983
25.05.2015 03:00 Inn 8,11361

28.05.2015 10:00 Inn 8,206

28.05.2015 15:00 Inn 8,293

01.06.2015 12:00 Inn 8,38744

03.06.2015 15:00 Ut 8,279 54,35439063 51516,92422
05.06.2015 09:00 Inn 8,41447

05.06.2015 17:00 Inn 8,4745

07.06.2015 19:00 Ut 8,3775 53,71530886 51570,63953
18.06.2015 08:00 Ut 8,27218 54,39920311 51625,03874
18.06.2015 09:00 Inn 8,406

29.06.2015 12:00 Inn 8,49111

30.06.2015 17:00 Ut 8,379 53,7056928 51678,74443
03.07.2015 13:00 Inn 8,47225

06.07.2015 12:00 Inn 8,564

07.07.2015 12:00 Inn 8,651

08.07.2015 08:00 Inn 8,7425

08.07.2015 15:00 Ut 8,64626 52,04562435 51730,79005
09.07.2015 14:00 Ut 8,54784 52,64487871 51783,43493
13.07.2015 21:00 Ut 8,454 53,2292406 51836,66417
14.07.2015 08:00 Inn 8,5721

14.07.2015 11:00 Inn 8,65217

15.07.2015 14:00 Ut 8,55897 52,57641983 51889,24059
19.07.2015 19:00 Ut 8,458 53,20406716 51942,44466
21.07.2015 09:00 Inn 8,56568

21.07.2015 16:00 Ut 8,46131 53,18325413 51995,62791
24.07.2015 07:00 Inn 8,56134

27.07.2015 18:00 Ut 8,46016 53,1904834 52048,8184
10.08.2015 12:00 Ut 8,3675 53,77950403 52102,5979
18.08.2015 15:00 Inn 8,4775

19.08.2015 15:00 Inn 8,577

23.08.2015 19:00 Inn 8,65339

24.08.2015 14:00 Inn 8,77973

27.08.2015 15:00 Ut 8,63195 52,13190531 52154,72981
30.08.2015 21:00 Ut 8,51482 52,84903263 52207,57884
31.08.2015 09:00 Inn 8,65506

31.08.2015 20:00 Ut 8,55279 52,61441003 52260,19325
01.09.2015 08:00 Inn 8,68268
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02.09.2015 13:00 Ut 8,53357 52,73291249 52312,92616
06.09.2015 19:00 Ut 8,4675 53,14437555 52366,07054
10.09.2015 11:00 Ut 8,371 53,75701828 52419,82756
14.09.2015 14:00 Inn 8,4705

16.09.2015 21:00 Ut 8,359 53,83419069 52473,66175
21.09.2015 10:00 Inn 8,47746

24.09.2015 09:00 Inn 8,66959

24.09.2015 10:00 Inn 8,6595

25.09.2015 14:00 Inn 8,74548

27.09.2015 19:00 Ut 8,62689 52,16248266 52525,82423
28.09.2015 10:00 Inn 8,76602

01.10.2015 13:00 Ut 8,64534 52,05116282 52577,87539
06.10.2015 13:00 Ut 8,5525 52,6161941 52630,49159
07.10.2015 14:00 Ut 8,45961 53,19394156 52683,68553
12.10.2015 13:00 Ut 8,3795 53,70248822 52737,38802
13.10.2015 12:00 Inn 8,49674

23.10.2015 13:00 Inn 8,58965

26.10.2015 21:00 Ut 8,4675 53,14437555 52790,53239
27.10.2015 13:00 Inn 8,56492

28.10.2015 11:00 Inn 8,65057

02.11.2015 09:00 Ut 8,55847 52,57949143 52843,11188
04.11.2015 16:00 Inn 8,6785

06.11.2015 12:00 Ut 8,555 52,60081823 52895,7127
10.11.2015 10:00 Inn 8,66784

11.11.2015 00:00 Ut 8,558 52,58237906 52948,29508
12.11.2015 12:00 Inn 8,65856

17.11.2015 12:00 Ut 8,5535 52,61004267 53000,90512
19.11.2015 17:00 Ut 8,47 53,12868949 53054,03381
03.12.2015 20:00 Inn 8,575

07.12.2015 16:00 Inn 8,6515

08.12.2015 13:00 Inn 8,8195

22.01.2016 11:00 Ut 8,63478 52,11481937 53106,14863
26.01.2016 17:00 Ut 8,53779 52,70684803 53158,85548
29.01.2016 06:00 Ut 8,46069 53,1871514 53212,04263
02.02.2016 14:00 Inn 8,564

05.02.2016 17:00 Inn 8,6545

09.02.2016 11:00 Inn 8,753

17.02.2016 16:00 Ut 8,6438 52,06043638 53264,10307
24.02.2016 10:00 Inn 8,745

01.03.2016 09:00 Ut 8,6495 52,02612868 53316,1292
04.03.2016 18:00 Ut 8,5585 52,57930712 53368,7085
06.03.2016 22:00 Ut 8,385 53,66726297 53422,37577
08.03.2016 07:00 Inn 8,56267

10.03.2016 17:00 Inn 8,657

11.03.2016 17:00 Ut 8,559 52,57623554 53474,952
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15.03.2016 12:00 Inn 8,66867

12.04.2016 09:00 Ut 8,55859 52,57875421 53527,53076
17.04.2016 19:00 Ut 8,44565 53,281867 53580,81262
17.04.2016 20:00 Inn 8,5705

19.04.2016 14:00 Ut 8,43712 53,33573542 53634,14836
20.04.2016 17:00 Ut 8,37425 53,73615548 53687,88451
03.05.2016 11:00 Inn 8,4735

12.05.2016 09:00 Ut 8,356 53,85351843 53741,73803
19.05.2016 09:00 Inn 8,47201

26.05.2016 08:00 Ut 8,373 53,74417771 53795,48221
09.06.2016 08:00 Inn 8,47258

10.06.2016 17:00 Inn 8,563

14.06.2016 08:00 Inn 8,6545

16.06.2016 14:00 Inn 8,74066

17.06.2016 01:00 Ut 8,646 52,04718945 53847,5294
19.06.2016 21:00 Ut 8,48424 53,03951798 53900,56892
21.06.2016 13:00 Inn 8,65339

23.06.2016 12:00 Ut 8,5574 52,58606586 53953,15498
23.06.2016 21:00 Ut 8,4555 53,21979776 54006,37478
24.06.2016 01:00 Inn 8,5915

24.06.2016 03:00 Inn 8,819

24.06.2016 04:00 Inn 8,8616

24.06.2016 14:00 Ut 8,642 52,0712798 54058,44606
26.06.2016 22:00 Inn 8,7416

28.06.2016 09:00 Ut 8,645 52,05320995 54110,49927
29.06.2016 16:00 Ut 8,5515 52,62234696 54163,12162
06.07.2016 13:00 Inn 8,666

10.07.2016 19:00 Ut 8,55335 52,61096529 54215,73258
10.07.2016 20:00 Inn 8,6755

12.07.2016 15:00 Ut 8,5355 52,72098881 54268,45357
22.07.2016 17:00 Inn 8,6545

29.07.2016 07:00 Inn 8,7475

31.07.2016 19:00 Ut 8,63994 52,08369503 54320,53727
01.08.2016 13:00 Inn 8,74666

07.08.2016 19:00 Ut 8,56815 52,52008893 54373,05736
09.08.2016 15:00 Ut 8,55807 52,58194897 54425,6393
10.08.2016 14:00 Ut 8,45854 53,20067056 54478,83997
14.08.2016 19:00 Ut 8,31979 54,08790366 54532,92788
16.08.2016 09:00 Inn 8,478

17.08.2016 10:00 Inn 8,564

26.08.2016 13:00 Ut 8,46 53,19148936 54586,11937
11.09.2016 19:00 Ut 8,28588 54,30925864 54640,42863
12.09.2016 07:00 Inn 8,4785

22.09.2016 09:00 Ut 8,3765 53,72172148 54694,15035
25.09.2016 19:00 Ut 8,26897 54,42032079 54748,57067
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26.09.2016 08:00 Inn 8,391
28.09.2016 19:00 Ut 8,2865 54,3051952 54802,87586
03.10.2016 02:00 Ut 8,1965 54,90148234 54857,77735
09.10.2016 18:00 Ut 8,06349 55,8071009 54913,58445
09.10.2016 19:00 Inn 8,254
10.10.2016 08:00 Inn 8,29507
01.11.2016 17:00 Inn 8,40992
09.11.2016 03:00 Inn 8,5185
09.11.2016 05:00 Inn 8,564
09.11.2016 08:00 Ut 8,445 53,28596803 54966,87042
30.11.2016 11:00 Ut 8,3725 53,74738728 55020,6178
04.12.2016 18:00 Ut 8,27598 54,37422517 55074,99203
14.12.2016 12:00 Inn 8,389
9.1.3.2 Beholdning per mdned

Maned Samlet Kurs Snittkurs Snittkurs | Antall % Risikofri- Avkastning RR
(slutt) beholdnin urealisert urealisert | trinn avkast. | rente

g justert diff/fx

for

urealisert i

markedet
2015/01 50633,15 8,3215 0,1003 8,42185 1 0,013 0,000235141 | 0,012764859
2015/02 50905,81 8,017 0,0023 8,01931 1 0,005 0,000226875 | 0,004773125
2015/03 50592,13 8,28814 -0,1777 8,11043 5 -0,006 | 0,000210335 | -0,006210335
2015/04 51221,52 8,07944 -0,104 7,97543 2 0,012 0,000182748 | 0,011817252
2015/05 51004,53 8,2618 -0,1514 8,11043 5 -0,004 | 0,000146844 | -0,004146844
2015/06 50858,64 8,38464 -0,2292 8,15543 6 -0,003 | 0,000127493 | -0,003127493
2015/07 51091,8 8,43096 -0,2305 8,20043 7 0,005 0,000141317 | 0,004858683
2015/08 50784,25 8,56133 -0,3159 8,24543 8 -0,006 | 0,000163421 | -0,006163421
2015/09 50194,39 8,74311 -0,4077 8,33543 10 -0,012 | 0,000135788 | -0,012135788
2015/10 51358,13 8,563 -0,2726 8,29043 9 0,023 0,000130258 | 0,022869742
2015/11 52058,54 8,4405 -0,2401 8,20043 7 0,014 0,000155134 | 0,013844866
2015/12 50457,53 8,792 -0,4566 8,33543 10 -0,031 | 0,000174466 | -0,031174466
2016/01 52070,14 8,477 -0,2766 8,20043 7 0,032 0,000179987 | 0,031820013
2016/02 51141,36 8,705 -0,3696 8,33543 10 -0,018 | 0,000191027 | -0,018191027
2016/03 51824,86 8,606 -0,3156 8,29043 9 0,013 0,000191027 | 0,012808973
2016/04 52833,5 8,3945 -0,2391 8,15543 6 0,019 0,000191027 | 0,018808973
2016/05 52821,81 8,429 -0,2736 8,15543 6 0 0,000182748 | -0,000182748
2016/06 52701,72 8,5581 -0,3127 8,24543 8 -0,002 | 0,000218606 | -0,002218606
2016/07 52174,98 8,7055 -0,4151 8,29043 9 -0,01 0,000246159 | -0,010246159
2016/08 53470,19 8,4705 -0,2701 8,20043 7 0,025 0,000248913 | 0,024751087
2016/09 54524,37 8,2018 -0,0914 8,11043 5 0,02 0,00022963 0,01977037
2016/10 54183,23 8,3545 -0,2441 8,11043 5 -0,006 | 0,000235141 | -0,006235141
2016/11 54227,12 8,377 -0,2216 8,15543 6 0,001 0,000202062 | 0,000797938
2016/12 54008,64 8,456 -0,3006 8,15543 6 -0,004 | 0,000199303 | -0,004199303
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STD 0,014863089
STD,ROT(12 | 0,051487251
)
9.1.3.3 Sharpe beregning
Invester belgp 2015 CHF 50000,00
Belgp etter endt 2016 54008,64
Avkastning i % 8,02
Geometrisk gj. 2ar 1,039
- geom. gj. risikofri 1,002275085
STD*rot(12) 0,051
Sharpe 0,719
9.14 CHFNOK - Lang hold
9.1.4.1 Beholdning per mdned
Dato Kurs Fx % Risikofri rente | Avkast-rr
16.01.2015 8,88374 20151 0,56224 0,06328866 0,00018 0,06310
01.02.2015 8,3215 20152 0,3045 0,036591961 0,00017 0,03642
01.03.2015 8,017 20153 -0,27114 -0,033820631 0,00021 -0,03403
01.04.2015 8,28814 20154 0,2087 0,025180559 0,00020 0,02498
01.05.2015 8,07944 20155 -0,18236 -0,022570871 0,00013 -0,02270
01.06.2015 8,2618 20156 -0,12284 -0,014868431 0,00007 -0,01494
01.07.2015 8,38464 20157 -0,04632 -0,005524387 0,00029 -0,00582
02.08.2015 8,43096 20158 -0,13037 -0,015463245 0,00037 -0,01583
01.09.2015 8,56133 20159 -0,18178 -0,021232682 0,00009 -0,02132
01.10.2015 8,74311 201510 0,18011 0,020600221 0,00014 0,02046
01.11.2015 8,563 201511 0,1225 0,014305734 0,00066 0,01365
01.12.2015 8,4405 201512 -0,3515 -0,041644452 0,00169 -0,04334
03.01.2016 8,792 20161 0,315 0,035828025 0,00228 0,03355
01.02.2016 8,477 20162 -0,228 -0,026896308 0,00256 -0,02945
01.03.2016 8,705 20163 0,099 0,011372774 0,00255 0,00882
01.04.2016 8,606 20164 0,2115 0,024575877 0,00189 0,02269
01.05.2016 8,3945 20165 -0,0345 -0,004109834 0,00221 -0,00632
01.06.2016 8,429 20166 -0,1291 -0,01531617 0,00225 -0,01756
01.07.2016 8,5581 20167 -0,1474 -0,017223449 0,00264 -0,01986
01.08.2016 8,7055 20168 0,235 0,026994429 0,00258 0,02442
01.09.2016 8,4705 20169 0,2687 0,031721858 0,00194 0,02978
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02.10.2016 8,2018 201610 -0,1527 -0,018617864 | 0,00244 -0,02106
01.11.2016 8,3545 201611 -0,0225 -0,002693159 | 0,00291 -0,00560
01.12.2016 8,377 201612 -0,0785 -0,009370897 | 0,00421 -0,01358
20.des 8,4555
STD 0,02680
STD*Rot(12) | 0,092839257
9.1.4.2 Sharpe beregning
Investert belgp 2015 EUR 50000
Belgp etter endt 2016 52055
Avkastning i % 411
Geometrisk gj. 2 ar 1,02034308
- geom. gj. risikofri 1,002275085
STD*rot(12) 0,09284
Sharpe 0,194615891
9.1.5 EURUSD -10 trinn — 1 cent trinnhgyde
9.1.5.1 Handler i trappetrinn
Dato Klokkeslett Inn/Ut Handelkurs Gevinst pr Samlet
EUR beholdning
01.01.2013 22:00 Inn 132115
03.01.2013 11:00 Ut 1,30962 38,17901376 | 50038,17901
03.01.2013 12:00 Inn 1,311305
04.01.2013 08:00 Ut 1,30075 38,43936191 | 50076,61838
04.01.2013 09:00 Inn 1,30143
07.01.2013 22:00 Inn 131162
10.01.2013 16:00 inn 132143
11.01.2013 14:00 Inn 1,33408
25.01.2013 09:00 inn 1,34224
30.01.2013 10:00 Inn 1,35303
01.02.2013 05:00 Inn 1,36231
04.02.2013 19:00 Ut 135111 37,00660938 | 50113,62499
08.02.2013 13:00 Ut 1,33872 37,3491096 50150,97409
20.02.2013 20:00 Ut 1,32834 37,64096542 | 50188,61506
21.022013 09:00 Ut 1,32052 37,86387181 | 50226,47893
25.02.2013 19:00 Ut 1,30881 38,20264209 | 50264,68157
01.03.2013 13:00 Ut 1,29971 38,47012026 | 50303,15169

100




07.03.2013 19:00 Inn 1,31175

08.03.2013 14:00 Ut 1,2998 38,46745653 50341,61915
17.03.2013 21:00 Ut 1,29055 38,74317152 50380,36232
17.03.2013 22:00 Inn 1,29078

25.03.2013 00:00 Inn 1,30186

25.03.2013 15:00 Ut 1,28783 38,82500019 50419,18732
27.03.2013 10:00 Ut 1,28011 39,05914335 50458,24647
27.03.2013 11:00 Inn 1,27932

04.04.2013 18:00 Inn 1,29383

05.04.2013 14:00 Inn 1,29995

09.04.2013 19:00 Inn 1,30991

23.04.2013 08:00 Ut 1,29921 38,48492545 50496,73139
29.04.2013 15:00 Inn 1,30998

01.05.2013 11:00 Inn 1,3194

02.05.2013 14:00 Ut 1,307905 38,22907627 50534,96047
10.05.2013 12:00 Ut 1,29833 38,5110103 50573,47148
15.05.2013 10:00 Ut 1,28821 38,81354748 50612,28503
30.05.2013 10:00 Inn 1,2996

03.06.2013 16:00 Inn 1,30963

06.06.2013 15:00 Inn 1,31938

11.06.2013 18:00 Inn 1,32958

18.06.2013 16:00 Inn 1,34064

19.06.2013 19:00 Ut 1,32741 37,66733715 50649,95236
20.06.2013 15:00 Ut 1,31758 37,94835987 50687,90072
23.06.2013 21:00 Ut 1,30913 38,19330395 50726,09403
02.07.2013 19:00 Ut 1,29777 38,52762816 50764,62165
04.07.2013 13:00 Ut 1,28877 38,79668211 50803,41834
09.07.2013 15:00 Ut 1,27862 39,10465971 50842,523
10.07.2013 21:00 Inn 1,29728

10.07.2013 22:00 Inn 1,30227

10.07.2013 23:00 Inn 1,3175

22.07.2013 14:00 Inn 1,3196

31.07.2013 16:00 Inn 1,32935

20.08.2013 13:00 Inn 1,34225

29.08.2013 07:00 Ut 1,32727 37,67131028 50880,19431
30.08.2013 15:00 Ut 1,318545 37,92058671 50918,11489
11.09.2013 14:00 Inn 1,32948

18.09.2013 19:00 Inn 1,35069

18.09.2013 20:00 Inn 1,35058

03.10.2013 02:00 Inn 1,35984

10.10.2013 03:00 Ut 1,34915 37,06037134 50955,17526
17.10.2013 08:00 Inn 1,36257

18.10.2013 11:00 Inn 1,36977

31.10.2013 17:00 Ut 1,35917 36,78715687 50991,96242
01.11.2013 16:00 Ut 1,34878 37,07053782 51029,03296
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07.11.2013 13:00 Ut 1,33723 37,3907256 51066,42368
15.11.2013 15:00 Inn 1,34946

27.11.2013 05:00 Inn 1,35961

06.12.2013 18:00 Inn 1,36961

03.01.2014 21:00 Ut 1,35824 36,81234539 51103,23603
23.01.2014 20:00 Inn 1,36949

30.01.2014 10:00 Ut 1,35932 36,78309743 51140,01913
31.01.2014 15:00 Ut 1,34874 37,07163723 51177,09076
06.02.2014 14:00 Inn 1,35939

14.02.2014 08:00 Inn 1,3707

28.05.2014 17:00 Ut 1,35921 36,78607426 51213,87684
30.06.2014 19:00 Inn 1,36943

04.07.2014 08:00 Ut 1,35912 36,78851021 51250,66535
22.07.2014 09:00 Ut 1,34861 37,07521077 51287,74056
30.07.2014 13:00 Ut 1,33768 37,37814724 51325,11871
20.08.2014 10:00 Ut 1,32833 37,64124879 51362,75996
24.08.2014 22:00 Ut 1,31911 37,9043446 51400,6643
04.09.2014 12:00 Ut 1,30501 38,31388265 51438,97818
04.09.2014 15:00 Ut 1,29657 38,56328621 51477,54147
09.09.2014 00:00 Ut 1,2891 38,78675045 51516,32822
24.09.2014 14:00 Ut 1,27874 39,10099004 51555,42921
26.09.2014 16:00 Ut 1,26856 39,4147695 51594,84398
26.09.2014 17:00 Inn 1,268985

30.09.2014 12:00 Ut 1,25882 39,71973753 51634,56372
30.09.2014 13:00 Inn 1,25958

08.10.2014 19:00 Inn 1,27313

15.10.2014 20:00 Inn 1,28069

22.10.2014 09:00 Ut 1,26898 39,40172422 51673,96544
30.10.2014 08:00 Ut 1,25897 39,71500512 51713,68045
03.11.2014 01:00 Ut 1,24617 40,12293668 51753,80338
03.11.2014 02:00 Inn 1,24664

04.11.2014 16:00 Inn 1,25706

06.11.2014 14:00 Ut 1,24186 40,26218736 51794,06557
17.11.2014 03:00 Inn 1,25682

17.11.2014 15:00 Ut 1,24596 40,12969919 51834,19527
23.11.2014 21:00 Ut 1,23615 40,44816568 51874,64344
23.11.2014 22:00 Inn 1,23649

25.11.2014 16:00 Inn 1,24847

03.12.2014 09:00 Ut 1,23348 40,53572008 51915,17916
08.12.2014 09:00 Ut 1,22644 40,76840286 51955,94756
08.12.2014 10:00 Inn 1,22592

09.12.2014 13:00 Inn 1,23743

11.12.2014 00:00 Inn 1,248

17.12.2014 20:00 Ut 1,23245 40,56959714 51996,51716
19.12.2014 17:00 Ut 1,2233 40,87304831 52037,3902
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29.12.2014 19:00 Ut 1,21566 41,1299212 52078,52013
29.12.2014 20:00 Inn 1,21555

02.01.2015 05:00 Ut 1,20532 41,48275977 52120,00288
02.01.2015 06:00 Inn 1,20522

04.01.2015 23:00 Ut 1,19447 41,85956952 52161,86245
05.01.2015 00:00 Inn 1,19472

07.01.2015 12:00 Ut 1,18201 42,30082656 52204,16328
07.01.2015 13:00 Inn 1,18368

15.01.2015 10:00 Ut 1,172445 42,64592369 52246,8092
15.01.2015 11:00 Inn 1,16865

15.01.2015 16:00 Ut 1,15858 43,15627751 52289,96548
15.01.2015 17:00 Inn 1,15948

16.01.2015 16:00 Ut 1,14911 43,51193532 52333,47742
16.01.2015 17:00 Inn 1,15166

19.01.2015 15:00 Inn 1,16224

22.01.2015 15:00 Ut 1,14638 43,61555505 52377,09297
22.01.2015 17:00 Ut 1,14137 43,80700386 52420,89998
22.01.2015 18:00 Inn 1,13824

23.01.2015 09:00 Ut 1,12706 44,36321048 52465,26319
23.01.2015 10:00 Inn 1,12332

27.01.2015 09:00 Inn 1,13366

03.02.2015 14:00 Inn 1,14428

05.02.2015 00:00 Ut 1,1316 44,18522446 52509,44841
05.02.2015 18:00 Inn 1,14504

06.02.2015 17:00 Ut 1,13296 44,13218472 52553,5806
13.02.2015 06:00 Inn 1,14394

16.02.2015 19:00 Ut 1,13316 44,1243955 52597,70499
17.02.2015 12:00 Inn 1,14386

20.02.2015 09:00 Ut 1,13302 44,12984766 52641,83484
26.02.2015 15:00 Ut 1,12258 44,54025548 52686,37509
04.03.2015 10:00 Ut 1,1131 44,91959393 52731,29469
04.03.2015 11:00 Inn 1,1125

05.03.2015 17:00 Ut 1,10048 45,4347194 52776,72941
05.03.2015 18:00 Inn 1,10171

06.03.2015 14:00 Ut 1,08966 45,88587266 52822,61528
06.03.2015 15:00 Inn 1,08583

10.03.2015 10:00 Ut 1,07537 46,49562476 52869,11091
10.03.2015 11:00 Inn 1,07584

11.03.2015 09:00 Ut 1,06447 46,97173241 52916,08264
11.03.2015 10:00 Inn 1,060245

12.03.2015 04:00 Ut 1,04962 47,63628742 52963,71893
12.03.2015 05:00 Inn 1,05125

12.03.2015 08:00 Inn 1,06349

13.03.2015 17:00 Ut 1,05122 47,56378303 53011,28271
16.03.2015 17:00 Inn 1,0613
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18.03.2015 19:00 Inn 1,07394

18.03.2015 20:00 Inn 1,08371

19.03.2015 08:00 Ut 1,07096 46,68708448 53057,96979
20.03.2015 17:00 Inn 1,08407

23.03.2015 14:00 Inn 1,09216

26.03.2015 08:00 Inn 1,10129

26.03.2015 18:00 Ut 1,08668 46,01170538 53103,9815
27.03.2015 08:00 Ut 1,08081 46,2616001 53150,2431
27.03.2015 17:00 Inn 1,09189

31.03.2015 04:00 Ut 1,08025 46,28558204 53196,52868
03.04.2015 12:00 Inn 1,09139

06.04.2015 13:00 Inn 1,10187

07.04.2015 09:00 Ut 1,08489 46,08762179 53242,6163
07.04.2015 22:00 Ut 1,08113 46,24790728 53288,86421
09.04.2015 15:00 Ut 1,06778 46,82612523 53335,69033
10.04.2015 08:00 Ut 1,06125 47,11425206 53382,80459
16.04.2015 01:00 Inn 1,07296

17.04.2015 09:00 Inn 1,08202

21.04.2015 07:00 Ut 1,06825 46,80552305 53429,61011
23.04.2015 17:00 Inn 1,08234

28.04.2015 10:00 Inn 1,0914

29.04.2015 13:00 Inn 1,1028

29.04.2015 15:00 Inn 1,11483

30.04.2015 08:00 Inn 1,12199

05.05.2015 07:00 Ut 1,10906 45,08322363 53474,69333
06.05.2015 03:00 Inn 1,12156

06.05.2015 14:00 Inn 1,13343

08.05.2015 03:00 Ut 1,12118 44,59587221 53519,28921
13.05.2015 14:00 Inn 1,13305

14.05.2015 10:00 Inn 1,142

18.05.2015 19:00 Ut 1,13031 44,23565217 53563,52486
19.05.2015 08:00 Ut 1,11819 44,71511997 53608,23998
20.05.2015 06:00 Ut 1,10993 45,0478859 53653,28786
22.05.2015 18:00 Ut 1,10125 45,40295119 53698,69081
26.05.2015 07:00 Ut 1,08891 45,91747711 53744,60829
02.06.2015 11:00 Inn 1,10186

02.06.2015 14:00 Inn 1,11251

03.06.2015 14:00 Inn 11214

04.06.2015 09:00 Inn 1,13361

04.06.2015 23:00 Ut 1,12018 44,63568355 53789,24398
05.06.2015 13:00 Ut 1,10978 45,05397466 53834,29795
08.06.2015 16:00 Inn 1,12301

09.06.2015 02:00 Inn 1,13195

12.06.2015 09:00 Ut 1,11672 44,77398094 53879,07193
16.06.2015 07:00 Inn 1,1315
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18.06.2015 10:00 Inn 1,14175

19.06.2015 11:00 Ut 1,12999 44,24817919 53923,32011
23.06.2015 12:00 Ut 1,120295 44,63110163 53967,95121
28.06.2015 19:00 Ut 1,10142 45,39594342 54013,34716
28.06.2015 20:00 Ut 1,10039 45,43843546 54058,78559
29.06.2015 09:00 Inn 1,11184

29.06.2015 18:00 Inn 1,12423

01.07.2015 08:00 Ut 1,11123 44,99518552 54103,78078
05.07.2015 19:00 Ut 1,10002 45,45371902 54149,2345
10.07.2015 06:00 Inn 1,11159

13.07.2015 15:00 Ut 1,10086 45,41903603 54194,65353
16.07.2015 08:00 Ut 1,08996 45,87324305 54240,52677
27.07.2015 07:00 Inn 1,10275

27.07.2015 17:00 Inn 1,11127

29.07.2015 19:00 Ut 1,100995 45,41346691 54285,94024
04.08.2015 19:00 Ut 1,0891 45,90946653 54331,84971
10.08.2015 17:00 Inn 1,1024

12.08.2015 08:00 Inn 1,11143

20.08.2015 20:00 Inn 1,12164

21.08.2015 16:00 Inn 1,13559

24.08.2015 02:00 Inn 1,14278

26.08.2015 21:00 Ut 1,13124 44,19928574 54376,04899
28.08.2015 16:00 Ut 1,11709 44,75915101 54420,80814
01.09.2015 08:00 Inn 1,13185

03.09.2015 00:00 Ut 1,12118 44,59587221 54465,40402
03.09.2015 15:00 Ut 1,10966 45,05884685 54510,46286
09.09.2015 22:00 Inn 1,12153

11.09.2015 16:00 Inn 1,133595

17.09.2015 20:00 Inn 1,1438

18.09.2015 20:00 Ut 1,1283 44,31445538 54554,77732
21.09.2015 15:00 Ut 1,11941 44,66638676 54599,44371
23.09.2015 01:00 Ut 1,11079 45,01300876 54644,45671
24.09.2015 08:00 Inn 1,12125

09.10.2015 08:00 Inn 1,13374

14.10.2015 08:00 Inn 1,14144

19.10.2015 15:00 Ut 1,130995 44,20886034 54688,66557
22.10.2015 13:00 Ut 1,11972 44,65402065 54733,3196
22.10.2015 19:00 Ut 1,11095 45,00652595 54778,32612
23.10.2015 18:00 Ut 1,09998 45,45537192 54823,78149
28.10.2015 19:00 Ut 1,09017 45,86440647 54869,6459
30.10.2015 12:00 Inn 1,10172

04.11.2015 14:00 Ut 1,0906 45,84632312 54915,49222
06.11.2015 14:00 Ut 1,073515 46,57596773 54962,06819
10.11.2015 13:00 Ut 1,07007 46,72591513 55008,79411
23.11.2015 03:00 Ut 1,060845 47,13223892 55055,92634
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03.12.2015 14:00 Inn 1,0825

03.12.2015 16:00 Inn 1,08477

03.12.2015 19:00 Inn 1,09295

07.12.2015 12:00 Ut 1,08078 46,26288421 55102,18923
09.12.2015 07:00 Inn 1,09226

09.12.2015 19:00 Inn 1,1027

15.12.2015 17:00 Ut 1,09106 45,82699393 55148,01622
17.12.2015 17:00 Ut 1,08055 46,27273148 55194,28895
21.12.2015 16:00 Inn 1,09184

04.01.2016 16:00 Ut 1,08017 46,28901006 55240,57796
07.01.2016 20:00 Inn 1,09302

13.01.2016 11:00 Ut 1,08125 46,24277457 55286,82074
14.01.2016 09:00 Inn 1,09126

21.01.2016 14:00 Ut 1,0791 46,33490872 55333,15565
28.01.2016 12:00 Inn 1,09152

03.02.2016 16:00 Inn 1,10464

03.02.2016 19:00 Inn 1,11333

09.02.2016 03:00 Inn 1,12155

09.02.2016 17:00 Inn 1,13166

10.02.2016 16:00 Ut 1,11978 44,651628 55377,80728
11.02.2016 09:00 Inn 1,1314

15.02.2016 08:00 Ut 1,12103 44,60183938 55422,40912
18.02.2016 12:00 Ut 1,10969 45,05762871 55467,46674
22.02.2016 14:00 Ut 1,10062 45,42894005 55512,89568
28.02.2016 22:00 Ut 1,09111 45,82489392 55558,72058
04.03.2016 15:00 Inn 1,10252

10.03.2016 13:00 Ut 1,08461 46,09951964 55604,8201
10.03.2016 15:00 Inn 1,1041

10.03.2016 16:00 Inn 1,11457

16.03.2016 20:00 Inn 1,12305

17.03.2016 11:00 Inn 1,13236

22.03.2016 09:00 Ut 1,12023 44,6336913 55649,45379
30.03.2016 08:00 Inn 1,13277

01.04.2016 12:00 Inn 1,14192

13.04.2016 11:00 Ut 1,13036 44,23369546 55693,68748
29.04.2016 13:00 Inn 1,14142

13.05.2016 14:00 Ut 1,13026 44,23760905 55737,92509
19.05.2016 06:00 Ut 1,12074 44,61338045 55782,53847
29.05.2016 23:00 Ut 111112 44,99964 55827,53811
02.06.2016 08:00 Inn 1,12126

03.06.2016 14:00 Inn 1,13251

09.06.2016 03:00 Inn 1,14129

10.06.2016 00:00 Ut 1,13104 44,20710143 55871,74521
14.06.2016 14:00 Ut 1,12054 44,62134328 55916,36656
19.06.2016 20:00 Inn 1,13204
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23.06.2016 22:00 Inn 1,14239
24.06.2016 01:00 Ut 1,12764 44,34039232 55960,70695
24.06.2016 03:00 Ut 1,10328 45,31941121 56006,02636
24.06.2016 04:00 Ut 1,09711 45,57428152 56051,60064
24.06.2016 05:00 Ut 1,09472 45,6737796 56097,27442
24.06.2016 08:00 Inn 1,11557
26.06.2016 20:00 Ut 1,10087 45,41862345 56142,69305
29.06.2016 14:00 Inn 1,11183
19.07.2016 15:00 Ut 1,10112 45,40831154 56188,10136
29.07.2016 12:00 Inn 1,11132
02.08.2016 14:00 Inn 1,12147
05.08.2016 13:00 Ut 1,10831 45,11373172 56233,21509
16.08.2016 06:00 Inn 1,12143
18.08.2016 02:00 Inn 1,1321
26.08.2016 19:00 Ut 1,11882 44,68994119 56277,90503
11.10.2016 08:00 Ut 1,11121 44,99599536 56322,90103
12.10.2016 15:00 Ut 1,10113 45,40789916 56368,30893
21.10.2016 02:00 Ut 1,09106 45,82699393 56414,13592
01.11.2016 12:00 Inn 1,10267
02.11.2016 16:00 Inn 1,111835
08.11.2016 23:00 Ut 1,10124 45,40336348 56459,53928
09.11.2016 03:00 Inn 1,1125
09.11.2016 04:00 Inn 1,12295
09.11.2016 09:00 Ut 1,11061 45,02030416 56504,55959
09.11.2016 14:00 Ut 1,10097 45,41449812 56549,97409
09.11.2016 21:00 Ut 1,001 45,82951421 56595,8036
14.11.2016 01:00 Ut 1,08071 46,26588076 56642,06948
16.11.2016 08:00 Ut 1,0706 46,70278349 56688,77226
18.11.2016 02:00 Ut 1,05948 47,19296259 56735,96523
05.12.2016 15:00 Inn 1,07302
08.12.2016 18:00 Ut 1,06091 47,12935122 56783,09458
15.12.2016 00:00 Ut 1,05122 47,56378303 56830,65836
15.12.2016 12:00 Ut 1,04114 48,02428108 56878,68264
15.12.2016 13:00 Inn 1,04129
9.1.5.2 Beholdning per mdned

Maned Samlet Kurs Snittkurs Snittkurs Antall % avkast. | Risikofri- Avkastnin
(slutt) beholdnin urealisert urealisert trinn rente gRR

g justert diff/fx

for

urealisert i

markedet
2013/01 49310,95 1,36117 -0,0347 1,32643 6 -0,014 0,00053 -0,01453
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2013/02 50267,74 1,30603 0,0004 1,30643 2 0,019 0,00075 0,01825
2013/03 50453,56 1,28052 -0,0012 1,27932 1 0,004 0,00080 0,00321
2013/04 50155,89 1,31676 -0,0224 1,29432 4 -0,006 0,00050 -0,00650
2013/05 50527,37 1,29666 -0,0073 1,28932 3 0,007 0,00020 0,00680
2013/06 50626,77 1,30078 -0,0065 1,29432 4 0,002 0,00035 0,00165
2013/07 50262,83 1,33002 -0,0257 1,30432 6 -0,007 0,00020 -0,00720
2013/08 50481,04 1,32244 -0,0231 1,29932 5 0,004 0,00037 0,00363
2013/09 49790,96 1,35243 -0,0381 1,31432 8 -0,014 0,00017 -0,01417
2013/10 49713,77 1,35789 -0,0386 1,31932 9 -0,002 0,00106 -0,00306
2013/11 49791,13 1,3578 -0,0385 1,31932 9 0,002 0,00046 0,00154
2013/12 49199,71 1,37568 -0,0514 1,32432 10 -0,012 0,00020 -0,01220
2014/01 50179,71 1,34793 -0,0336 1,31432 8 0,02 0,00017 0,01984
2014/02 49233,53 1,37788 -0,0536 1,32432 10 -0,019 0,00046 -0,01946
2014/03 49248,53 1,37745 -0,0531 1,32432 10 0 0,00052 -0,00052
2014/04 48926,14 1,38675 -0,0624 1,32432 10 -0,007 0,00024 -0,00724
2014/05 49774,32 1,36292 -0,0436 1,31932 9 0,017 0,00025 0,01675
2014/06 49576,38 1,36916 -0,0448 1,32432 10 -0,004 0,00026 -0,00426
2014/07 50553,41 1,33884 -0,0295 1,30932 7 0,02 0,00025 0,01975
2014/08 51145,47 1,31272 -0,0134 1,29932 5 0,012 0,00030 0,01170
2014/09 51621,97 1,26276 -0,0032 1,25958 1 0,009 0,00011 0,00889
2014/10 51747,53 1,25111 0,0085 1,25958 1 0,002 0,00021 0,00179
2014/11 51856,71 1,24372 -0,0022 1,24149 2 0,002 0,00040 0,00160
2014/12 52100,08 1,21033 0,0052 1,21555 1 0,005 0,00026 0,00474
2015/01 52467,39 1,12808 0,0002 1,12832 2 0,007 0,00018 0,00682
2015/02 52707,79 1,11853 0,0048 1,12332 1 0,005 0,00017 0,00483
2015/03 53051,65 1,07403 -0,0078 1,06625 4 0,007 0,00021 0,00679
2015/04 52186,88 1,12108 -0,0348 1,08625 8 -0,016 0,00020 -0,01620
2015/05 53185,41 1,09576 -0,0245 1,07125 5 0,019 0,00013 0,01888
2015/06 53091,81 1,11316 -0,0269 1,08625 8 -0,002 0,00007 -0,00207
2015/07 53735,4 1,09637 -0,0201 1,07625 6 0,012 0,00029 0,01171
2015/08 53130,77 1,12245 -0,0362 1,08625 8 -0,011 0,00037 -0,01137
2015/09 53540,86 1,11707 -0,0308 1,08625 8 0,008 0,00009 0,00791
2015/10 54194,46 1,10103 -0,0248 1,07625 6 0,012 0,00014 0,01186
2015/11 55048,93 1,05699 -0,0007 1,05625 2 0,016 0,00066 0,01534
2015/12 54883,84 1,08472 -0,0135 1,07125 5 -0,003 0,00169 -0,00469
2016/01 55073,8 1,08248 -0,0112 1,07125 5 0,003 0,00228 0,00072
2016/02 55162,99 1,08848 -0,0172 1,07125 5 0,002 0,00256 -0,00056
2016/03 53808,4 1,1378 -0,0466 1,09125 9 -0,025 0,00255 -0,02755
2016/04 53572,39 1,14482 -0,0486 1,09625 10 -0,004 0,00189 -0,00589
2016/05 54816,28 1,11342 -0,0322 1,08125 7 0,023 0,00221 0,02079
2016/06 55227,26 1,11029 -0,029 1,08125 7 0,007 0,00225 0,00475
2016/07 55077,62 1,11668 -0,0354 1,08125 7 -0,003 0,00264 -0,00564
2016/08 55226,6 1,11557 -0,0293 1,08625 8 0,003 0,00258 0,00042
2016/09 54994,77 1,12225 -0,036 1,08625 8 -0,004 0,00194 -0,00594
2016/10 55827,09 1,09701 -0,0258 1,07125 5 0,015 0,00244 0,01256
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2016/11 | 56709,81 | 1,05902 | -0,0028 | 105625 | 2 0,016 0,00291 0,01309
2016/12 | 56892,31 | 1,03846 | 0,0028 104129 |1 0,003 0,00421 -0,00121
STD 0,01110
STD*Rot(12 | 0,03844
)
9.1.5.3 Sharpe beregning
Invester belgp 2013 EUR 50000
Belap etter endt 2016 56892,31
Avkastning i % 13,78462
Geometrisk gj. 4 ar 1,032811086
- geom. gj. risikofri 1,011
STD*rot(12) 0,03844
Sharpe 0,567371904
9.1.6 EURUSD -5 trinn — 2 cent trinnhgyde
9.1.6.1 Handler i trappetrinn
Dato Klokkeslett Inn/Ut Handelkurs Gevinst pr EUR Samlet beholdning
01.01.2013 22:00 Inn 132115
04.01.2013 08:00 Ut 1,30075 76,87872381 25076,87872
04.01.2013 09:00 Inn 1,30143
10.01.2013 16:00 Inn 132143
25.01.2013 09:00 Inn 134224
01.02.2013 05:00 Inn 1,36231
08.02.2013 13:00 Ut 1,33872 74,69821919 25151,57694
21.02.2013 09:00 Ut 1,32052 75,72774362 25227,30469
01.03.2013 13:00 Ut 1,29971 76,94024052 25304,24493
27.03.2013 10:00 Ut 1,28011 78,11828671 25382,36321
27.032013 11:00 Inn 1,27932
05.04.2013 14:00 Inn 1,29995
01.05.2013 11:00 Inn 1,3194
10.05.2013 12:00 Ut 1,29833 77,0220206 25459,38523
06.06.2013 15:00 Inn 1,31938
18.06.2013 16:00 inn 1,34064
20.06.2013 15:00 Ut 131758 75,89671974 25535,28195
02.07.2013 19:00 Ut 1,29777 77,05525632 25612,33721

109




09.07.2013 15:00 Ut 1,27862 78,20931942 25690,54653
10.07.2013 22:00 Inn 1,30227

22.07.2013 14:00 Inn 1,3196

20.08.2013 13:00 Inn 1,34225

30.08.2013 15:00 Ut 1,318545 75,84117341 25766,3877
18.09.2013 19:00 Inn 1,35069

03.10.2013 02:00 Inn 1,35984

07.11.2013 13:00 Ut 1,33723 74,78145121 25841,16915
27.11.2013 05:00 Inn 1,35961

30.07.2014 13:00 Ut 1,33768 74,75629448 25915,92545
24.08.2014 22:00 Ut 1,31911 75,80868919 25991,73414
04.09.2014 15:00 Ut 1,29657 77,12657242 26068,86071
24.09.2014 14:00 Ut 1,27874 78,20198007 26147,06269
30.09.2014 12:00 Ut 1,25882 79,43947506 26226,50217
30.09.2014 13:00 Inn 1,25958

15.10.2014 20:00 Inn 1,28069

30.10.2014 08:00 Ut 1,25897 79,43001025 26305,93218
06.11.2014 19:00 Ut 1,23918 80,69852644 26386,6307
06.11.2014 20:00 Inn 1,23868

23.12.2014 15:00 Ut 1,21678 82,18412531 26468,81483
23.12.2014 16:00 Inn 1,217665

04.01.2015 22:00 Ut 1,19551 83,64630994 26552,46114
04.01.2015 23:00 Inn 1,19447

14.01.2015 10:00 Ut 1,17437 85,15203897 26637,61318
14.01.2015 11:00 Inn 1,1758

16.01.2015 15:00 Ut 1,15506 86,57558915 26724,18877
16.01.2015 16:00 Inn 1,14911

23.01.2015 09:00 Ut 1,12706 88,72642095 26812,91519
23.01.2015 10:00 Inn 1,12332

03.02.2015 14:00 Inn 1,14428

26.02.2015 15:00 Ut 1,12258 89,08051097 26901,9957
05.03.2015 15:00 Ut 1,10302 90,66018749 26992,65589
05.03.2015 16:00 Inn 1,1032

08.03.2015 18:00 Ut 1,08297 92,33866127 27084,99455
08.03.2015 19:00 Inn 1,08362

11.03.2015 10:00 Ut 1,060245 94,31782277 27179,31237
11.03.2015 11:00 Inn 1,05733

18.03.2015 20:00 Inn 1,08371

24.03.2015 09:00 Inn 1,09864

31.03.2015 08:00 Ut 1,07513 93,01200785 27272,32438
03.04.2015 13:00 Inn 1,10063

09.04.2015 01:00 Ut 1,07632 92,90917199 27365,23355
13.04.2015 08:00 Ut 1,05638 94,66290539 27459,89645
16.04.2015 18:00 Inn 1,07881

28.04.2015 15:00 Inn 1,098225
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30.04.2015 08:00 Inn 1,12199

07.05.2015 10:00 Inn 1,1378

11.05.2015 01:00 Ut 1,11661 89,55678348 27549,45324
14.05.2015 06:00 Inn 1,1378

19.05.2015 13:00 Ut 1,1132 89,8311175 27639,28436
25.05.2015 08:00 Ut 1,09731 91,13194995 27730,41631
02.06.2015 17:00 Inn 1,11747

18.06.2015 08:00 Inn 1,137895

23.06.2015 13:00 Ut 1,11685 89,53753861 27819,95384
07.07.2015 09:00 Ut 1,09672 91,180976 27911,13482
10.07.2015 11:00 Inn 1,11921

15.07.2015 14:00 Ut 1,09576 91,26086004 28002,39568
12.08.2015 14:00 Inn 1,11739

23.08.2015 19:00 Inn 1,13799

28.08.2015 16:00 Ut 1,11709 89,51830202 28091,91398
17.09.2015 19:00 Inn 1,1394

22.09.2015 07:00 Ut 1,11718 89,51109042 28181,42507
09.10.2015 17:00 Inn 1,138

22.10.2015 14:00 Ut 1,11586 89,61697704 28271,04205
28.10.2015 19:00 Ut 1,09017 91,72881294 28362,77086
06.11.2015 14:00 Ut 1,073515 93,15193546 28455,9228
30.11.2015 16:00 Ut 1,05617 94,68172737 28550,60453
03.12.2015 14:00 Inn 1,0825

03.12.2015 20:00 Inn 1,09767

05.01.2016 10:00 Ut 1,07733 92,82206938 28643,42659
03.02.2016 15:00 Inn 1,10044

04.02.2016 11:00 Inn 1,11813

24.02.2016 12:00 Ut 1,0959 91,24920157 28734,6758
10.03.2016 18:00 Inn 1,11934

31.03.2016 11:00 Inn 1,137715

24.05.2016 12:00 Ut 1,1171 89,51750067 28824,1933
06.06.2016 17:00 Inn 1,13775

16.06.2016 13:00 Ut 11171 89,51750067 28913,7108
20.06.2016 04:00 Inn 1,13735

24.06.2016 03:00 Ut 1,10328 90,63882242 29004,34962
24.06.2016 04:00 Ut 1,09711 91,14856304 29095,49818
29.07.2016 15:00 Inn 1,117955

14.10.2016 20:00 Ut 1,0972 91,1410864 29186,63927
09.11.2016 04:00 Inn 1,12295

09.11.2016 15:00 Ut 1,09517 91,31002493 29277,94929
14.11.2016 09:00 Ut 1,07346 93,15670821 29371,106
23.11.2016 14:00 Ut 1,05576 94,71849663 29465,8245
05.12.2016 19:00 Inn 1,07796

09.12.2016 13:00 Ut 1,05515 94,77325499 29560,59775
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9.1.6.2 Beholdning per mdned

Maned Samlet Kurs Snittkurs Snittkurs Antall % avkast. | Risikofri- Avkast.
(slutt) beholdnin urealisert urealisert trinn rente RR

g justert diff/fx

for

urealisert i

markedet
2013/01 24638,95 1,36117 -0,0397 1,32143 3 -0,014 0,00053 -0,01453
2013/02 25268,65 1,30603 0,0054 1,31143 2 0,026 0,00075 0,02525
2013/03 25377,68 1,28052 -0,0012 1,27932 1 0,004 0,00080 0,00321
2013/04 25173,97 1,31676 -0,0274 1,28932 2 -0,008 0,00050 -0,00850
2013/05 25402,78 1,29666 -0,0073 1,28932 2 0,009 0,00020 0,00880
2013/06 25518,45 1,30078 -0,0015 1,29932 3 0,005 0,00035 0,00465
2013/07 25344,31 1,33002 -0,0307 1,29932 3 -0,007 0,00020 -0,00720
2013/08 25504,15 1,32244 -0,0231 1,29932 3 0,006 0,00037 0,00563
2013/09 25128,87 1,35243 -0,0431 1,30932 4 -0,015 0,00017 -0,01517
2013/10 25056,28 1,35789 -0,0386 1,31932 5 -0,003 0,00106 -0,00406
2013/11 25132,67 1,3578 -0,0385 1,31932 5 0,003 0,00046 0,00254
2013/12 24816,95 1,37568 -0,0564 1,31932 5 -0,013 0,00020 -0,01320
2014/01 25310,54 1,34793 -0,0286 1,31932 5 0,02 0,00017 0,01984
2014/02 24778,67 1,37788 -0,0586 1,31932 5 -0,021 0,00046 -0,02146
2014/03 24786,14 1,37745 -0,0581 1,31932 5 0 0,00052 -0,00052
2014/04 24625,56 1,38675 -0,0674 1,31932 5 -0,006 0,00024 -0,00624
2014/05 25041,42 1,36292 -0,0436 1,31932 5 0,017 0,00025 0,01675
2014/06 24931,12 1,36916 -0,0498 1,31932 5 -0,004 0,00026 -0,00426
2014/07 25474,95 1,33884 -0,0295 1,30932 4 0,022 0,00025 0,02175
2014/08 25838,62 1,31272 -0,0134 1,29932 3 0,014 0,00030 0,01370
2014/09 26213,91 1,26276 -0,0032 1,25958 1 0,015 0,00011 0,01489
2014/10 26339,78 1,25111 0,0085 1,25958 1 0,005 0,00021 0,00479
2014/11 26366,37 1,24372 -0,005 1,23868 1 0,001 0,00040 0,00060
2014/12 26499,12 1,21033 0,0073 1,217665 | 1 0,005 0,00026 0,00474
2015/01 26791,82 1,12808 -0,0048 1,12332 1 0,011 0,00018 0,01082
2015/02 26923,41 1,11853 0,0048 1,12332 1 0,005 0,00017 0,00483
2015/03 27209,94 1,07403 -0,0067 1,06733 2 0,011 0,00021 0,01079
2015/04 26857,8 1,12108 -0,0337 1,08733 4 -0,013 0,00020 -0,01320
2015/05 27478,13 1,09576 -0,0184 1,07733 3 0,023 0,00013 0,02288
2015/06 27355,87 1,11316 -0,0258 1,08733 4 -0,004 0,00007 -0,00407
2015/07 277419 1,09637 -0,019 1,07733 3 0,014 0,00029 0,01371
2015/08 27466,14 1,12245 -0,0351 1,08733 4 -0,01 0,00037 -0,01037
2015/09 27648,96 1,11707 -0,0297 1,08733 4 0,007 0,00009 0,00691
2015/10 28039,89 1,10103 -0,0237 1,07733 3 0,014 0,00014 0,01386
2015/11 28552,21 1,05699 0,0003 1,05733 1 0,018 0,00066 0,01734
2015/12 28448,41 1,08472 -0,0074 1,07733 3 -0,004 0,00169 -0,00569
2016/01 28503,47 1,08248 -0,0152 1,06733 2 0,002 0,00228 -0,00028
2016/02 28581,02 1,08848 -0,0111 1,07733 3 0,003 0,00256 0,00045
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2016/03 27845,46 1,1378 -0,0405 1,09733 5 -0,026 0,00255 -0,02855

2016/04 27697,61 1,14482 -0,0475 1,09733 5 -0,005 0,00189 -0,00689

2016/05 28355,55 1,11342 -0,0261 1,08733 4 0,024 0,00221 0,02179

2016/06 28650,21 1,11029 -0,033 1,07733 3 0,01 0,00225 0,00775

2016/07 28569,83 1,11668 -0,0293 1,08733 4 -0,003 0,00264 -0,00564

2016/08 28589,21 1,11557 -0,0282 1,08733 4 0,001 0,00258 -0,00158

2016/09 28473,18 1,12225 -0,0349 1,08733 4 -0,004 0,00194 -0,00594

2016/10 28917,54 1,09701 -0,0197 1,07733 3 0,016 0,00244 0,01356

2016/11 29457,85 1,05902 -0,0017 1,05733 1 0,019 0,00291 0,01609

2016/12 29651,45 1,03846 0,0189 1,05733 1 0,007 0,00421 0,00279
STD 0,01225
STD*Rot(12 | 0,04242
)

9.1.6.3 Sharpe beregning

Invester belgp 2013 EUR 25000

Belap etter endt 2016 29651,45

Avkastning i % 18,6058

Geometrisk gj. 4 ar 1,043581765

- geom. gj. risikofri 1,011

STD*rot(12) 0,04242

Sharpe 0,768046357

9.1.7 EURUSD - 20 trinn — 0,4 cent trinnhgyde

9.1.7.1 Handler i trappetrinn

Dato Klokkeslett Inn/Ut Handelkurs Gevinst pr EUR Samlet beholdning
01.01.2013 22:00 Inn 1,32115

02.01.2013 02:00 Inn 1,3274

02.01.2013 03:00 Inn 1,32939

02.01.2013 11:00 ut 1,32455 15,09946774 100015,0995
02.01.2013 17:00 Ut 1,31951 15,15714167 100030,2566
02.01.2013 18:00 Ut 1,316925 15,18689371 100045,4435
02.01.2013 19:00 Inn 1,31646

03.01.2013 11:00 Ut 1,30962 15,2716055 100060,7151
03.01.2013 12:00 Inn 1,311305

03.01.2013 20:00 Ut 1,3061 15,31276319 100076,0279
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03.01.2013 21:00 Inn 1,30539

04.01.2013 08:00 Ut 1,30075 15,37574476 100091,4036
04.01.2013 09:00 Inn 1,30143

04.01.2013 15:00 Inn 1,30617

07.01.2013 16:00 Inn 1,30983

09.01.2013 12:00 Ut 1,30503 15,32531819 100106,7289
10.01.2013 10:00 Inn 1,31025

10.01.2013 14:00 Inn 1,31858

10.01.2013 15:00 Inn 1,31882

10.01.2013 16:00 Inn 1,32143

10.01.2013 18:00 Inn 1,32598

11.01.2013 14:00 Inn 1,33408

11.01.2013 15:00 Inn 1,33399

14.01.2013 03:00 Inn 1,33912

15.01.2013 13:00 Ut 1,33216 15,01321163 100121,7421
15.01.2013 19:00 Ut 1,32866 15,05275992 100136,7949
17.01.2013 09:00 Inn 1,33403

17.01.2013 19:00 Inn 1,33805

18.01.2013 13:00 Ut 1,33246 15,00983144 100151,8047
18.01.2013 16:00 Ut 1,32911 15,04766347 100166,8524
22.01.2013 05:00 Inn 1,33425

22.01.2013 16:00 Ut 1,32866 15,05275992 100181,9052
23.01.2013 11:00 Inn 1,333605

23.01.2013 16:00 Ut 1,32818 15,05819994 100196,9634
24.01.2013 07:00 Inn 1,33432

24.01.2013 17:00 Inn 1,33772

25.01.2013 09:00 Inn 1,34224

25.01.2013 14:00 Inn 1,34553

30.01.2013 08:00 Inn 1,35124

30.01.2013 11:00 Inn 1,35559

31.01.2013 06:00 Inn 1,35828

01.02.2013 05:00 Inn 1,36231

01.02.2013 10:00 Inn 1,36699

01.02.2013 15:00 Ut 1,35981 14,70793714 100211,6713
01.02.2013 16:00 Inn 1,36954

04.02.2013 09:00 Ut 1,35951 14,71118271 100226,3825
04.02.2013 11:00 Ut 1,35677 14,74089197 100241,1234
04.02.2013 17:00 Ut 1,35266 14,78568155 100255,9091
05.02.2013 04:00 Ut 1,34932 14,82228085 100270,7313
05.02.2013 11:00 Inn 1,35461

05.02.2013 18:00 Inn 1,35844

06.02.2013 12:00 Ut 1,35308 14,78109203 100285,5124
07.02.2013 14:00 Ut 1,34438 14,87674616 100300,3892
07.02.2013 15:00 Ut 1,34304 14,89158923 100315,2808
08.02.2013 13:00 Ut 1,33872 14,93964384 100330,2204
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08.02.2013 17:00 Ut 1,33656 14,96378763 100345,1842
11.02.2013 19:00 Inn 1,3415

12.02.2013 16:00 Inn 1,34635

14.02.2013 08:00 Ut 1,3387 14,93986704 100360,1241
14.02.2013 10:00 Ut 1,336305 14,96664309 100375,0907
14.02.2013 11:00 Ut 1,33328 15,00060002 100390,0913
15.02.2013 07:00 Inn 1,33786

15.02.2013 10:00 Ut 1,332985 15,00391977 100405,0952
19.02.2013 17:00 Inn 1,33856

20.02.2013 01:00 Inn 1,34187

20.02.2013 13:00 Ut 1,33725 14,95606655 100420,0513
20.02.2013 20:00 Ut 1,32834 15,05638617 100435,1077
20.02.2013 21:00 Ut 1,32759 15,06489202 100450,1726
21.02.2013 06:00 Ut 1,3239 15,10688118 100465,2795
21.02.2013 09:00 Ut 1,32052 15,14554872 100480,425

21.02.2013 20:00 Ut 1,31703 15,18568294 100495,6107
22.02.2013 09:00 Inn 1,32199

22.02.2013 12:00 Ut 1,31701 15,18591355 100510,7966
24.02.2013 20:00 Inn 1,32248

25.02.2013 11:00 Inn 1,32692

25.02.2013 13:00 Inn 1,33

25.02.2013 16:00 Ut 1,3214 15,13546239 100525,9321
25.02.2013 17:00 Ut 1,31727 15,18291618 100541,115

25.02.2013 19:00 Ut 1,30881 15,28105684 100556,396

25.02.2013 20:00 Ut 1,31213 15,24239214 100571,6384
25.02.2013 21:00 Ut 1,30582 15,31604662 100586,9545
26.02.2013 05:00 Ut 1,30543 15,32062232 100602,2751
26.02.2013 10:00 Inn 1,31157

26.02.2013 17:00 Ut 1,30542 15,32073969 100617,5958
27.02.2013 12:00 Inn 1,31052

27.02.2013 21:00 Inn 1,3138

28.02.2013 16:00 Ut 1,307355 15,29806365 100632,8939
01.03.2013 10:00 Ut 1,30376 15,34024667 100648,2341
01.03.2013 13:00 Ut 1,29971 15,3880481 100663,6222
05.03.2013 09:00 Inn 1,30652

06.03.2013 15:00 Ut 1,30098 15,37302649 100678,9952
06.03.2013 22:00 Ut 1,29662 15,42471966 100694,4199
06.03.2013 23:00 Inn 1,29762

07.03.2013 09:00 Inn 1,30225

07.03.2013 14:00 Inn 1,30709

07.03.2013 15:00 Inn 1,3099

08.03.2013 14:00 Ut 1,2998 15,38698261 100709,8069
08.03.2013 15:00 Ut 1,29764 15,41259517 100725,2195
12.03.2013 14:00 Inn 1,30679

13.03.2013 11:00 Ut 1,30049 15,37881875 100740,5983
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13.03.2013 13:00 Ut 1,29729 15,41675339 100756,0151
14.03.2013 11:00 Ut 1,29335 15,46371825 100771,4788
14.03.2013 12:00 Inn 1,29221

14.03.2013 16:00 Inn 1,29787

14.03.2013 17:00 Inn 1,30198

15.03.2013 10:00 Inn 1,30519

15.03.2013 13:00 Inn 1,30977

17.03.2013 18:00 Ut 1,29528 15,44067692 100786,9195
17.03.2013 19:00 Ut 1,29459 15,4489066 100802,3684
17.03.2013 20:00 Ut 1,29329 15,46443566 100817,8328
17.03.2013 21:00 Ut 1,29055 15,49726861 100833,3301
18.03.2013 09:00 Inn 1,29659

19.03.2013 16:00 Ut 1,28875 15,51891368 100848,849
19.03.2013 17:00 Ut 1,28578 15,55476053 100864,4038
19.03.2013 18:00 Inn 1,28773

20.03.2013 13:00 Inn 1,2937

22.03.2013 15:00 Inn 1,2977

25.03.2013 00:00 Inn 1,30186

25.03.2013 06:00 Inn 1,30384

25.03.2013 08:00 Ut 1,29965 15,38875851 100879,7925
25.03.2013 13:00 Ut 1,29408 15,45499505 100895,2475
25.03.2013 15:00 Ut 1,28783 15,53000008 100910,7775
25.03.2013 17:00 Ut 1,2851 15,56299121 100926,3405
27.03.2013 08:00 Ut 1,28243 15,59539312 100941,9359
27.03.2013 09:00 Inn 1,28361

27.03.2013 11:00 Ut 1,27932 15,63330519 100957,5692
27.03.2013 12:00 Inn 1,27692

28.03.2013 14:00 Inn 1,28289

01.04.2013 16:00 Inn 1,28564

03.04.2013 01:00 Ut 1,28066 15,61694751 100973,1862
03.04.2013 14:00 Inn 1,28514

04.04.2013 08:00 Ut 1,28004 15,62451173 100988,8107
04.04.2013 15:00 Inn 1,28532

04.04.2013 18:00 Inn 1,29383

04.04.2013 19:00 Inn 1,29367

05.04.2013 13:00 Inn 1,29891

05.04.2013 15:00 Inn 1,30214

09.04.2013 01:00 Inn 1,30587

09.04.2013 16:00 Inn 1,30917

11.04.2013 12:00 Inn 1,31294

12.04.2013 08:00 Ut 1,30639 15,30936397 101004,12
12.04.2013 10:00 Ut 1,30445 15,33213232 101019,4522
12.04.2013 15:00 Inn 1,30973

14.04.2013 19:00 Inn 1,31294

15.04.2013 03:00 Ut 1,30763 15,2948464 101034,747
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15.04.2013 19:00 Ut 1,30407 15,33660003 101050,0836
16.04.2013 11:00 Inn 1,31035

16.04.2013 13:00 Inn 1,3136

16.04.2013 17:00 Inn 1,31741

17.04.2013 12:00 Ut 1,31231 15,24030145 101065,3239
17.04.2013 15:00 Ut 1,30426 15,33436585 101080,6583
17.04.2013 16:00 Ut 1,30481 15,32790215 101095,9862
19.04.2013 09:00 Inn 1,3096

22.04.2013 08:00 Ut 1,30381 15,33965839 101111,3258
23.04.2013 08:00 Ut 1,29921 15,39397018 101126,7198
25.04.2013 02:00 Inn 1,30498

25.04.2013 15:00 Ut 1,3005 15,3787005 101142,0985
28.04.2013 22:00 Inn 1,30595

29.04.2013 08:00 Inn 1,30919

30.04.2013 14:00 Inn 1,31408

30.04.2013 15:00 Inn 1,318545

01.05.2013 12:00 Inn 1,32192

02.05.2013 04:00 Ut 1,31682 15,18810468 101157,2866
02.05.2013 14:00 Ut 1,307905 15,29163051 101172,5782
02.05.2013 15:00 Ut 1,3069 15,3033897 101187,8816
03.05.2013 13:00 Ut 1,30446 15,33201478 101203,2136
03.05.2013 14:00 Inn 1,3112

06.05.2013 01:00 Inn 1,31339

06.05.2013 15:00 Ut 1,30568 15,31768887 101218,5313
08.05.2013 13:00 Inn 1,31605

08.05.2013 14:00 Inn 1,31706

09.05.2013 14:00 Ut 1,30966 15,27113907 101233,8025
09.05.2013 19:00 Ut 1,30171 15,36440528 101249,1669
09.05.2013 20:00 Ut 1,30321 15,34672079 101264,5136
10.05.2013 09:00 Ut 1,30011 15,38331372 101279,8969
10.05.2013 16:00 Ut 1,29539 15,43936575 101295,3363
14.05.2013 01:00 Inn 1,30198

14.05.2013 11:00 Ut 1,29608 15,43114623 101310,7674
14.05.2013 21:00 Ut 1,29198 15,48011579 101326,2475
15.05.2013 10:00 Ut 1,28821 15,52541899 101341,773
17.05.2013 13:00 Ut 1,28264 15,59283977 101357,3658
20.05.2013 19:00 Inn 1,28966

22.05.2013 08:00 Inn 1,2934

22.05.2013 15:00 Ut 1,28789 15,52927657 101372,8951
22.05.2013 19:00 Ut 1,28429 15,57280676 101388,4679
23.05.2013 09:00 Inn 1,28937

23.05.2013 16:00 Inn 1,29375

24.05.2013 09:00 Inn 1,29785

24.05.2013 15:00 Ut 1,29289 15,46922012 101403,9371
28.05.2013 15:00 Ut 1,285625 15,55663588 101419,4937
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29.05.2013 00:00 Ut 1,28443 15,57110936 101435,0649
29.05.2013 09:00 Inn 1,289

29.05.2013 11:00 Inn 1,29326

30.05.2013 06:00 Inn 1,29734

30.05.2013 14:00 Inn 1,30315

30.05.2013 15:00 Inn 1,30548

31.05.2013 10:00 Ut 1,29805 15,40772698 101450,4726
31.05.2013 15:00 Ut 1,296015 15,43192016 101465,9045
03.06.2013 04:00 Inn 1,30145

03.06.2013 14:00 Ut 1,29623 15,42936053 101481,3339
03.06.2013 15:00 Inn 1,30284

03.06.2013 16:00 Inn 1,30963

03.06.2013 18:00 Inn 1,30905

06.06.2013 13:00 Inn 1,31502

06.06.2013 15:00 Inn 1,31938

06.06.2013 16:00 Inn 1,32464

06.06.2013 17:00 Inn 1,32509

07.06.2013 13:00 Ut 1,32039 15,14703989 101496,4809
10.06.2013 18:00 Inn 1,32606

11.06.2013 18:00 Inn 1,32958

12.06.2013 15:00 Inn 1,33363

13.06.2013 07:00 Inn 1,33701

13.06.2013 10:00 Ut 1,33273 15,00679057 101511,4877
13.06.2013 21:00 Inn 1,33724

14.06.2013 08:00 Ut 1,33237 15,01084534 101526,4985
17.06.2013 20:00 Inn 1,33795

19.06.2013 18:00 Inn 1,34099

19.06.2013 19:00 Ut 1,32741 15,06693486 101541,5655
19.06.2013 20:00 Ut 1,32793 15,06103484 101556,6265
19.06.2013 23:00 Ut 1,32869 15,05242005 101571,6789
20.06.2013 07:00 Ut 1,3246 15,09889778 101586,7778
20.06.2013 10:00 Ut 1,31939 15,15852023 101601,9363
21.06.2013 03:00 Inn 1,324935

21.06.2013 12:00 Ut 1,32033 15,14772822 101617,0841
21.06.2013 13:00 Ut 1,31588 15,19895431 101632,283
21.06.2013 16:00 Ut 1,31122 15,25297052 101647,536
25.06.2013 15:00 Ut 1,307425 15,29724458 101662,8332
26.06.2013 09:00 Ut 1,30452 15,3313096 101678,1646
26.06.2013 15:00 Ut 1,30021 15,38213058 101693,5467
28.06.2013 02:00 Inn 1,30614

28.06.2013 15:00 Ut 1,29997 15,38497042 101708,9317
01.07.2013 10:00 Inn 1,30532

02.07.2013 13:00 Ut 1,30026 15,38153908 101724,3132
03.07.2013 01:00 Ut 1,29663 15,4246007 101739,7378
03.07.2013 08:00 Ut 1,29291 15,46898083 101755,2068

118




03.07.2013 13:00 Inn 1,29725

03.07.2013 17:00 Inn 1,30133

04.07.2013 13:00 Ut 1,28877 15,51867284 101770,7254
04.07.2013 14:00 Ut 1,29144 15,48658861 101786,212
05.07.2013 08:00 Ut 1,28835 15,52373191 101801,7358
05.07.2013 13:00 Ut 1,282535 15,59411634 101817,3299
09.07.2013 07:00 Inn 1,28941

09.07.2013 15:00 Ut 1,27862 15,64186388 101832,9717
09.07.2013 16:00 Ut 1,27737 15,65717059 101848,6289
10.07.2013 15:00 Inn 1,28576

10.07.2013 21:00 Inn 1,29728

10.07.2013 22:00 Inn 1,30227

10.07.2013 23:00 Inn 1,3175

11.07.2013 00:00 Inn 1,31165

11.07.2013 01:00 Inn 1,30914

11.07.2013 03:00 Inn 1,31095

11.07.2013 04:00 Inn 1,31343

11.07.2013 07:00 Ut 1,30572 15,31721962 101863,9461
11.07.2013 08:00 Ut 1,30289 15,35049006 101879,2966
11.07.2013 19:00 Inn 1,30971

12.07.2013 08:00 Ut 1,3039 15,33859959 101894,6352
15.07.2013 12:00 Ut 1,30037 15,38023793 101910,0155
15.07.2013 17:00 Inn 1,30502

16.07.2013 06:00 Inn 1,30903

16.07.2013 13:00 Inn 1,31292

18.07.2013 13:00 Ut 1,30784 15,29239051 101925,3079
19.07.2013 03:00 Inn 1,31377

22.07.2013 10:00 Inn 1,31819

23.07.2013 15:00 Inn 1,32176

24.07.2013 12:00 Inn 1,32504

24.07.2013 17:00 Ut 1,32059 15,14474591 101940,4526
25.07.2013 20:00 Inn 1,32842

29.07.2013 01:00 Inn 1,32892

29.07.2013 14:00 Ut 1,32466 15,09821388 101955,5508
30.07.2013 12:00 Inn 1,32895

31.07.2013 13:00 Ut 1,32235 15,1245888 101970,6754
31.07.2013 16:00 Inn 1,32935

31.07.2013 19:00 Inn 1,33374

01.08.2013 02:00 Ut 1,32866 15,05275992 101985,7282
01.08.2013 08:00 Ut 1,32374 15,10870715 102000,8369
01.08.2013 20:00 Ut 1,32063 15,1442872 102015,9812
02.08.2013 13:00 Inn 1,32683

06.08.2013 13:00 Inn 1,32943

07.08.2013 18:00 Inn 1,33401

08.08.2013 14:00 Inn 1,337035
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11.08.2013 21:00 Ut 1,33202 15,01478957 102030,9959
12.08.2013 12:00 Ut 1,32876 15,05162708 102046,0476
13.08.2013 14:00 Ut 1,32492 15,09525103 102061,1428
15.08.2013 03:00 Inn 1,32986

15.08.2013 13:00 Ut 1,32321 15,11475881 102076,2576
15.08.2013 18:00 Inn 1,33346

15.08.2013 19:00 Inn 1,33456

20.08.2013 09:00 Inn 1,33709

20.08.2013 13:00 Inn 1,34225

21.08.2013 16:00 Ut 1,33661 14,96322787 102091,2208
22.08.2013 10:00 Ut 1,3315 15,0206534 102106,2415
23.08.2013 15:00 Inn 1,34019

28.08.2013 14:00 Ut 1,33133 15,02257141 102121,264
29.08.2013 07:00 Ut 1,32727 15,06852411 102136,3326
29.08.2013 13:00 Ut 1,32413 15,10425713 102151,4368
30.08.2013 15:00 Ut 1,318545 15,16823468 102166,6051
03.09.2013 14:00 Ut 1,31679 15,1884507 102181,7935
04.09.2013 16:00 Inn 1,32111

05.09.2013 13:00 Ut 1,3154 15,20450053 102196,998
05.09.2013 15:00 Ut 1,31204 15,2434377 102212,2414
06.09.2013 14:00 Inn 1,31704

09.09.2013 14:00 Inn 1,32127

09.09.2013 15:00 Inn 1,32526

11.09.2013 14:00 Inn 1,32948

15.09.2013 21:00 Inn 1,33522

15.09.2013 22:00 Inn 1,33701

17.09.2013 03:00 Ut 1,33269 15,00724099 102227,2487
18.09.2013 18:00 Inn 1,33723

18.09.2013 19:00 Inn 1,35069

18.09.2013 20:00 Inn 1,35058

18.09.2013 21:00 Inn 1,35208

19.09.2013 04:00 Inn 1,35298

24.09.2013 10:00 Ut 1,34834 14,83305398 102242,0817
25.09.2013 16:00 Inn 1,35343

26.09.2013 15:00 Ut 1,348215 14,83442923 102256,9162
27.09.2013 12:00 Inn 1,35335

29.09.2013 19:00 Ut 1,34799 14,83690532 102271,7531
30.09.2013 13:00 Inn 1,35485

01.11.2013 16:00 Ut 1,34878 14,82821513 102286,5813
06.11.2013 15:00 Inn 1,353885

07.11.2013 13:00 Ut 1,33723 14,95629024 102301,5376
07.11.2013 14:00 Ut 1,33319 15,00161267 102316,5392
07.11.2013 15:00 Ut 1,33641 14,96546718 102331,5047
08.11.2013 15:00 Ut 1,33526 14,97835628 102346,483
11.11.2013 21:00 Inn 1,3412
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13.11.2013 05:00 Inn 1,34503

13.11.2013 15:00 Ut 1,34032 14,92180972 102361,4048
13.11.2013 17:00 Inn 1,34549

15.11.2013 15:00 Inn 1,34946

18.11.2013 15:00 Inn 1,35357

20.11.2013 16:00 Ut 1,34653 14,85299251 102376,2578
20.11.2013 18:00 Ut 1,34396 14,88139528 102391,1392
21.11.2013 08:00 Ut 1,34089 14,91546659 102406,0547
21.11.2013 12:00 Inn 1,34651

22.11.2013 09:00 Inn 1,34942

22.11.2013 15:00 Inn 1,3534

31.01.2014 15:00 Ut 1,34874 14,82865489 102420,8833
03.02.2014 20:00 Inn 1,35304

22.07.2014 09:00 Ut 1,34861 14,83008431 102435,7134
25.07.2014 09:00 Ut 1,34463 14,8739802 102450,5874
29.07.2014 19:00 Ut 1,3409 14,91535536 102465,5028
05.08.2014 16:00 Ut 1,33657 14,96367568 102480,4664
08.08.2014 15:00 Inn 1,34118

12.08.2014 07:00 Ut 1,33629 14,9668111 102495,4332
13.08.2014 13:00 Inn 1,34116

13.08.2014 16:00 Ut 1,33664 14,96289203 102510,3961
19.08.2014 13:00 Ut 1,33242 15,01028204 102525,4064
20.08.2014 10:00 Ut 1,32833 15,05649951 102540,4629
21.08.2014 03:00 Ut 1,32472 15,09753004 102555,5604
22.08.2014 06:00 Inn 1,32896

22.08.2014 15:00 Ut 1,32302 15,11692945 102570,6774
24.08.2014 20:00 Ut 1,3204 15,14692517 102585,8243
26.08.2014 18:00 Ut 1,31683 15,18798934 102601,0123
28.08.2014 02:00 Inn 1,32146

29.08.2014 07:00 Ut 1,31633 15,1937584 102616,206
31.08.2014 20:00 Ut 1,31282 15,23438095 102631,4404
04.09.2014 12:00 Ut 1,30501 15,32555306 102646,766
04.09.2014 13:00 Ut 1,30241 15,35614745 102662,1221
04.09.2014 15:00 Ut 1,29657 15,42531448 102677,5474
04.09.2014 16:00 Ut 1,29264 15,47221191 102693,0197
08.09.2014 18:00 Ut 1,2907 15,49546758 102708,5151
09.09.2014 03:00 Ut 1,28828 15,5245754 102724,0397
09.09.2014 20:00 Inn 1,29488

12.09.2014 17:00 Inn 1,29731

15.09.2014 09:00 Ut 1,29204 15,47939692 102739,5191
16.09.2014 16:00 Inn 1,29765

17.09.2014 19:00 Ut 1,29175 15,48287207 102755,002
17.09.2014 20:00 Ut 1,28751 15,53385993 102770,5358
17.09.2014 22:00 Ut 1,28447 15,57062446 102786,1064
18.09.2014 09:00 Inn 1,28892
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19.09.2014 15:00 Ut 1,28405 15,57571746 102801,6822
23.09.2014 10:00 Inn 1,28906

23.09.2014 17:00 Ut 1,28482 15,56638284 102817,2485
24.09.2014 14:00 Ut 1,27874 15,64039601 102832,8889
25.09.2014 04:00 Ut 1,27668 15,66563273 102848,5546
25.09.2014 08:00 Ut 1,27165 15,727598 102864,2822
25.09.2014 09:00 Inn 1,27253

26.09.2014 19:00 Ut 1,26829 15,76926413 102880,0514
26.09.2014 20:00 Inn 1,26829

30.09.2014 10:00 Ut 1,25974 15,87629193 102895,9277
30.09.2014 11:00 Inn 1,25934

02.10.2014 03:00 Inn 1,26478

02.10.2014 17:00 Inn 1,26752

03.10.2014 09:00 Ut 1,26305 15,83468588 102911,7624
03.10.2014 13:00 Ut 1,25399 15,9490905 102927,7115
03.10.2014 14:00 Ut 1,25209 15,97329265 102943,6848
03.10.2014 15:00 Inn 1,25107

06.10.2014 11:00 Inn 1,25517

06.10.2014 16:00 Inn 1,25915

06.10.2014 20:00 Inn 1,26432

08.10.2014 14:00 Inn 1,2671

08.10.2014 19:00 Inn 1,27313

09.10.2014 07:00 Inn 1,27613

09.10.2014 16:00 Ut 1,2683 15,76913979 102959,4539
10.10.2014 08:00 Ut 1,26675 15,78843497 102975,2424
10.10.2014 15:00 Ut 1,26254 15,84108226 102991,0835
13.10.2014 02:00 Inn 1,26865

13.10.2014 21:00 Inn 1,27496

14.10.2014 10:00 Ut 1,26479 15,81290175 103006,8964
15.10.2014 13:00 Inn 1,27432

15.10.2014 14:00 Inn 1,27747

15.10.2014 17:00 Inn 1,27917

15.10.2014 21:00 Inn 1,28367

16.10.2014 10:00 Ut 1,2752 15,6838143 103022,5802
16.10.2014 11:00 Ut 1,27435 15,69427551 103038,2744
16.10.2014 16:00 Inn 1,28104

17.10.2014 09:00 Inn 1,28325

17.10.2014 14:00 Ut 1,27583 15,6760697 103053,9505
19.10.2014 20:00 Ut 1,27457 15,69156657 103069,6421
20.10.2014 17:00 Inn 1,27954

21.10.2014 14:00 Ut 1,27398 15,69883358 103085,3409
21.10.2014 23:00 Ut 1,271 15,73564123 103101,0766
22.10.2014 13:00 Ut 1,26642 15,79254908 103116,8691
27.10.2014 16:00 Inn 1,27109

29.10.2014 15:00 Inn 1,27592
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29.10.2014 19:00 Ut 1,2646 15,81527756 103132,6844
29.10.2014 20:00 Ut 1,26389 15,82416191 103148,5085
30.10.2014 01:00 Ut 1,2624 15,84283904 103164,3514
30.10.2014 08:00 Ut 1,25897 15,88600205 103180,2374
31.10.2014 13:00 Ut 1,25231 15,97048654 103196,2079
31.10.2014 15:00 Ut 1,25066 15,99155646 103212,1994
03.11.2014 01:00 Ut 1,24617 16,04917467 103228,2486
03.11.2014 02:00 Inn 1,24664

04.11.2014 03:00 Inn 1,25077

04.11.2014 16:00 Inn 1,25706

05.11.2014 09:00 Ut 1,25017 15,9978243 103244,2464
06.11.2014 14:00 Ut 1,24186 16,10487495 103260,3513
06.11.2014 17:00 Ut 1,24121 16,11330879 103276,4646
06.11.2014 18:00 Inn 1,23978

07.11.2014 19:00 Inn 1,245095

09.11.2014 20:00 Inn 1,24787

10.11.2014 17:00 Ut 1,2425 16,09657948 103292,5612
11.11.2014 19:00 Inn 1,24837

12.11.2014 19:00 Ut 1,24255 16,09593175 103308,6571
13.11.2014 20:00 Inn 1,24864

14.11.2014 06:00 Ut 1,24313 16,08842197 103324,7455
14.11.2014 17:00 Inn 1,24917

14.11.2014 19:00 Inn 1,25264

17.11.2014 03:00 Inn 1,25682

17.11.2014 10:00 Ut 1,24927 16,00934946 103340,7549
17.11.2014 15:00 Ut 1,24596 16,05187968 103356,8068
18.11.2014 14:00 Inn 1,25285

19.11.2014 14:00 Inn 1,25658

20.11.2014 09:00 Ut 1,25174 15,97775896 103372,7845
21.11.2014 02:00 Inn 1,256

21.11.2014 09:00 Ut 1,24676 16,04157977 103388,8261
21.11.2014 10:00 Ut 1,24383 16,07936776 103404,9055
21.11.2014 11:00 Ut 1,2432 16,08751609 103420,993
21.11.2014 17:00 Ut 1,23933 16,13775185 103437,1308
24.11.2014 19:00 Inn 1,24381

25.11.2014 16:00 Inn 1,24847

26.11.2014 16:00 Inn 1,25272

27.11.2014 10:00 Ut 1,24666 16,04286654 103453,1736
28.11.2014 10:00 Ut 1,24362 16,08208295 103469,2557
28.11.2014 13:00 Inn 1,24819

28.11.2014 18:00 Ut 1,24351 16,08350556 103485,3392
01.12.2014 14:00 Inn 1,24814

02.12.2014 10:00 Ut 1,24363 16,08195364 103501,4212
02.12.2014 17:00 Ut 1,23903 16,1416592 103517,5628
03.12.2014 09:00 Ut 1,23348 16,21428803 103533,7771
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03.12.2014 10:00 Inn 1,23271

04.12.2014 14:00 Inn 1,23968

04.12.2014 16:00 Inn 1,243685

04.12.2014 19:00 Ut 1,23649 16,17481743 103549,9519
05.12.2014 14:00 Ut 1,230085 16,25903901 103566,211
05.12.2014 15:00 Ut 1,22761 16,29181906 103582,5028
05.12.2014 16:00 Inn 1,22969

08.12.2014 11:00 Ut 1,224925 16,32753026 103598,8303
08.12.2014 12:00 Inn 1,22645

08.12.2014 18:00 Inn 1,23146

09.12.2014 08:00 Inn 1,23475

09.12.2014 14:00 Inn 1,23907

10.12.2014 18:00 Inn 1,24276

11.12.2014 00:00 Inn 1,248

11.12.2014 10:00 Ut 1,24218 16,10072614 103614,931
11.12.2014 16:00 Ut 1,23815 16,15313169 103631,0842
12.12.2014 10:00 Inn 1,24264

12.12.2014 17:00 Inn 1,24828

15.12.2014 10:00 Ut 1,24197 16,10344855 103647,1876
15.12.2014 17:00 Inn 1,246875

16.12.2014 10:00 Inn 1,25096

16.12.2014 13:00 Inn 1,2553

16.12.2014 17:00 Ut 1,25016 15,99795226 103663,1856
17.12.2014 08:00 Ut 1,24633 16,04711433 103679,2327
17.12.2014 16:00 Ut 1,23936 16,13736122 103695,37
17.12.2014 20:00 Ut 1,23245 16,22783886 103711,5979
17.12.2014 21:00 Ut 1,23422 16,20456645 103727,8025
18.12.2014 10:00 Ut 1,23028 16,25646194 103744,0589
19.12.2014 11:00 Ut 1,22614 16,31135107 103760,3703
21.12.2014 18:00 Ut 1,22212 16,36500507 103776,7353
21.12.2014 19:00 Inn 1,22212

22.12.2014 08:00 Inn 1,22675

22.12.2014 20:00 Ut 1,22198 16,36687998 103793,1022
23.12.2014 15:00 Ut 1,21678 16,43682506 103809,539
23.12.2014 16:00 Inn 1,217665

25.12.2014 06:00 Inn 1,22176

26.12.2014 15:00 Ut 1,21714 16,43196346 103825,9709
30.12.2014 06:00 Ut 1,21341 16,48247501 103842,4534
30.12.2014 07:00 Inn 1,21351

02.01.2015 00:00 Ut 1,20874 16,5461555 103858,9996
02.01.2015 01:00 Inn 1,20678

02.01.2015 15:00 Ut 1,20154 16,64530519 103875,6449
02.01.2015 16:00 Inn 1,20309

04.01.2015 22:00 Ut 1,19551 16,72926199 103892,3741
04.01.2015 23:00 Inn 1,19447
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05.01.2015 13:00 Ut 1,18989 16,8082764 103909,1824
05.01.2015 14:00 Inn 1,191345

06.01.2015 06:00 Inn 1,19567

06.01.2015 10:00 Ut 1,19082 16,79514956 103925,9776
06.01.2015 23:00 Ut 1,18732 16,84465856 103942,8222
07.01.2015 00:00 Inn 1,18727

07.01.2015 12:00 Ut 1,18201 16,92033062 103959,7426
07.01.2015 13:00 Inn 1,18368

08.01.2015 09:00 Ut 1,17937 16,9582065 103976,7008
08.01.2015 10:00 Inn 1,17803

09.01.2015 16:00 Inn 1,18316

11.01.2015 23:00 Inn 1,18666

12.01.2015 09:00 Ut 1,1815 16,92763436 103993,6284
13.01.2015 14:00 Ut 1,17702 16,99206471 104010,6205
14.01.2015 14:00 Inn 1,18246

14.01.2015 20:00 Ut 117772 16,98196515 104027,6024
15.01.2015 10:00 Ut 1,172445 17,05836948 104044,6608
15.01.2015 11:00 Inn 1,16865

15.01.2015 13:00 Inn 1,17363

15.01.2015 15:00 Ut 1,16309 17,19557386 104061,8564
15.01.2015 16:00 Ut 1,15858 17,262511 104079,1189
15.01.2015 17:00 Inn 1,15948

16.01.2015 00:00 Inn 1,16362

16.01.2015 12:00 Ut 1,15865 17,26146809 104096,3803
16.01.2015 15:00 Ut 1,15506 17,31511783 104113,6955
16.01.2015 16:00 Inn 1,14911

16.01.2015 18:00 Inn 1,15471

16.01.2015 20:00 Inn 1,15847

18.01.2015 18:00 Ut 1,15253 17,35312747 104131,0486
19.01.2015 09:00 Inn 1,15836

19.01.2015 10:00 Inn 1,16153

20.01.2015 17:00 Ut 1,15579 17,30418156 104148,3528
21.01.2015 14:00 Inn 1,163245

22.01.2015 14:00 Ut 1,15619 17,29819493 104165,651
22.01.2015 15:00 Ut 1,14638 17,44622202 104183,0972
22.01.2015 16:00 Ut 1,14167 17,51819703 104200,6154
22.01.2015 17:00 Ut 1,14137 17,52280155 104218,1382
22.01.2015 18:00 Inn 1,13824

23.01.2015 05:00 Ut 1,13416 17,63419623 104235,7724
23.01.2015 06:00 Inn 1,13357

23.01.2015 09:00 Ut 1,12706 17,74528419 104253,5177
23.01.2015 10:00 Inn 1,12332

23.01.2015 12:00 Ut 1,11714 17,90285909 104271,4205
23.01.2015 13:00 Inn 1,11858

23.01.2015 14:00 Inn 1,12351
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23.01.2015 17:00 Inn 1,12766

23.01.2015 19:00 Ut 1,12195 17,82610633 104289,2466
25.01.2015 18:00 Ut 1,1173 17,90029535 104307,1469
25.01.2015 20:00 Ut 1,11417 17,95058205 104325,0975
25.01.2015 21:00 Inn 1,11562

26.01.2015 07:00 Inn 1,12167

26.01.2015 08:00 Inn 1,12381

26.01.2015 17:00 Inn 1,12883

26.01.2015 23:00 Ut 1,1236 17,7999288 104342,8974
27.01.2015 09:00 Inn 1,13366

27.01.2015 10:00 Inn 1,13173

27.01.2015 12:00 Ut 1,12746 17,73898852 104360,6364
27.01.2015 14:00 Inn 1,13377

27.01.2015 15:00 Inn 1,1374

27.01.2015 16:00 Inn 1,14014

27.01.2015 18:00 Ut 1,13522 17,61773048 104378,2542
28.01.2015 15:00 Ut 1,13078 17,68690638 104395,9411
28.01.2015 23:00 Ut 1,12758 17,73710069 104413,6782
29.01.2015 14:00 Inn 1,13235

03.02.2015 14:00 Inn 1,14428

03.02.2015 15:00 Inn 1,14364

03.02.2015 16:00 Inn 1,14478

03.02.2015 19:00 Inn 1,14834

04.02.2015 15:00 Ut 1,14039 17,53785985 104431,216
04.02.2015 21:00 Ut 1,13903 17,55880003 104448,7748
04.02.2015 22:00 Ut 1,13413 17,63466269 104466,4095
05.02.2015 00:00 Ut 1,1316 17,67408978 104484,0836
05.02.2015 04:00 Inn 1,13579

05.02.2015 11:00 Inn 1,143285

05.02.2015 18:00 Inn 1,14504

05.02.2015 19:00 Inn 1,14969

06.02.2015 11:00 Ut 1,14319 17,49490461 104501,5785
06.02.2015 14:00 Ut 1,13937 17,5535603 104519,132
06.02.2015 15:00 Ut 1,13426 17,63264155 104536,7647
06.02.2015 19:00 Ut 1,13147 17,67612045 104554,4408
09.02.2015 13:00 Ut 1,12729 17,74166364 104572,1825
09.02.2015 15:00 Inn 1,13298

12.02.2015 15:00 Inn 1,13837

12.02.2015 17:00 Inn 1,14093

13.02.2015 06:00 Inn 1,14394

13.02.2015 13:00 Ut 1,13825 17,57083242 104589,7533
16.02.2015 19:00 Ut 1,13316 17,6497582 104607,4031
17.02.2015 11:00 Inn 1,1405

17.02.2015 12:00 Inn 1,14386

17.02.2015 17:00 Ut 1,1394 17,55309812 104624,9562
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18.02.2015 17:00 Ut 1,1341 17,63512918 104642,5913
18.02.2015 21:00 Inn 1,13991

20.02.2015 08:00 Ut 1,1356 17,61183515 104660,2031
20.02.2015 13:00 Ut 1,131405 17,67713595 104677,8803
20.02.2015 16:00 Inn 1,13696

20.02.2015 20:00 Inn 1,13962

23.02.2015 09:00 Ut 1,1343 17,63201975 104695,5123
23.02.2015 10:00 Ut 1,131325 17,67838596 104713,1907
25.02.2015 08:00 Inn 1,1373

26.02.2015 14:00 Ut 1,1259 17,76356692 104730,9542
26.02.2015 15:00 Ut 1,12258 17,81610219 104748,7703
26.02.2015 16:00 Ut 1,12139 17,83500834 104766,6053
26.02.2015 18:00 Ut 1,11951 17,86495878 104784,4703
27.02.2015 11:00 Inn 1,1237

27.02.2015 15:00 Ut 1,1187 17,87789398 104802,3482
04.03.2015 09:00 Ut 1,11352 17,96106042 104820,3093
04.03.2015 15:00 Ut 1,10937 18,02825027 104838,3375
04.03.2015 16:00 Inn 1,10696

05.03.2015 17:00 Ut 1,10048 18,17388776 104856,5114
05.03.2015 18:00 Inn 1,10171

06.03.2015 10:00 Ut 1,09675 18,23569638 104874,7471
06.03.2015 11:00 Inn 1,09703

06.03.2015 14:00 Ut 1,08966 18,35434906 104893,1014
06.03.2015 15:00 Inn 1,08583

10.03.2015 04:00 Ut 1,0798 18,52194851 104911,6234
10.03.2015 05:00 Inn 1,07969

10.03.2015 10:00 Ut 1,07537 18,5982499 104930,2216
10.03.2015 11:00 Inn 1,07584

10.03.2015 16:00 Ut 1,07065 18,68024098 104948,9019
10.03.2015 17:00 Inn 1,07186

11.03.2015 09:00 Ut 1,06447 18,78869296 104967,6906
11.03.2015 10:00 Inn 1,060245

11.03.2015 18:00 Ut 1,05319 18,98992584 104986,6805
11.03.2015 19:00 Inn 1,0531

12.03.2015 08:00 Inn 1,06349

12.03.2015 11:00 Inn 1,06186

13.03.2015 12:00 Ut 1,05679 18,92523586 105005,6057
13.03.2015 15:00 Ut 1,05138 19,02261789 105024,6283
13.03.2015 19:00 Ut 1,04734 19,09599557 105043,7243
13.03.2015 20:00 Inn 1,04767

16.03.2015 02:00 Inn 1,05262

16.03.2015 14:00 Inn 1,05981

16.03.2015 17:00 Inn 1,0613

18.03.2015 16:00 Inn 1,06415

18.03.2015 19:00 Inn 1,07394
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18.03.2015 20:00 Inn 1,08371

18.03.2015 21:00 Inn 1,08678

18.03.2015 22:00 Inn 1,08288

19.03.2015 00:00 Inn 1,0849

19.03.2015 01:00 Inn 1,08857

19.03.2015 03:00 Ut 1,0793 18,53052905 105062,2549
19.03.2015 04:00 Ut 1,0769 18,57182654 105080,8267
19.03.2015 08:00 Ut 1,07096 18,67483379 105099,5015
19.03.2015 09:00 Ut 1,06582 18,76489464 105118,2664
19.03.2015 13:00 Ut 1,06639 18,75486454 105137,0213
19.03.2015 16:00 Ut 1,06208 18,83097318 105155,8523
20.03.2015 02:00 Inn 1,06945

20.03.2015 13:00 Inn 1,07506

20.03.2015 14:00 Inn 1,07966

20.03.2015 17:00 Inn 1,08407

20.03.2015 18:00 Inn 1,08461

23.03.2015 03:00 Ut 1,0787 18,54083619 105174,3931
23.03.2015 11:00 Inn 1,08648

23.03.2015 12:00 Inn 1,08959

23.03.2015 14:00 Inn 1,09216

23.03.2015 20:00 Inn 1,0964

24.03.2015 04:00 Ut 1,09064 18,33785667 105192,731
24.03.2015 09:00 Inn 1,09864

24.03.2015 16:00 Ut 1,090505 18,34012682 105211,0711
25.03.2015 09:00 Inn 1,09605

26.03.2015 08:00 Inn 1,10129

26.03.2015 15:00 Ut 1,0919 18,31669567 105229,3878
26.03.2015 18:00 Ut 1,08668 18,40468215 105247,7925
26.03.2015 19:00 Ut 1,08712 18,39723306 105266,1897
27.03.2015 08:00 Ut 1,08081 18,50464004 105284,6943
27.03.2015 13:00 Inn 1,08768

27.03.2015 17:00 Inn 1,09189

29.03.2015 18:00 Ut 1,087 18,39926403 105303,0936
30.03.2015 08:00 Ut 1,08309 18,46568614 105321,5593
31.03.2015 06:00 Ut 1,07828 18,54805802 105340,1073
31.03.2015 08:00 Ut 1,07513 18,60240157 105358,7097
02.04.2015 07:00 Inn 1,0809

02.04.2015 13:00 Inn 1,08479

02.04.2015 14:00 Inn 1,08817

03.04.2015 13:00 Inn 1,10063

03.04.2015 14:00 Inn 1,09992

05.04.2015 20:00 Inn 1,09982

06.04.2015 20:00 Ut 1,09427 18,27702487 105376,9868
07.04.2015 09:00 Ut 1,08489 18,43504871 105395,4218
07.04.2015 10:00 Ut 1,08571 18,42112535 105413,8429
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07.04.2015 19:00 Ut 1,08291 18,46875548 105432,3117
08.04.2015 15:00 Ut 1,07901 18,5355094 105450,8472
09.04.2015 06:00 Ut 1,07556 18,59496448 105469,4422
09.04.2015 15:00 Ut 1,06778 18,73045009 105488,1726
09.04.2015 16:00 Ut 1,06708 18,74273719 105506,9154
10.04.2015 08:00 Ut 1,06125 18,84570082 105525,7611
10.04.2015 11:00 Ut 1,05798 18,90394903 105544,665
13.04.2015 10:00 Ut 1,05465 18,96363723 105563,6287
14.04.2015 13:00 Inn 1,0636

14.04.2015 14:00 Inn 1,06782

14.04.2015 15:00 Inn 1,069375

15.04.2015 01:00 Ut 1,06299 18,81485244 105582,4435
15.04.2015 09:00 Ut 1,05812 18,90144785 105601,345
15.04.2015 14:00 Inn 1,06372

15.04.2015 16:00 Ut 1,05962 18,87469093 105620,2196
15.04.2015 18:00 Inn 1,06713

15.04.2015 19:00 Inn 1,0684

16.04.2015 01:00 Inn 1,07296

16.04.2015 07:00 Ut 1,06657 18,75169937 105638,9713
16.04.2015 09:00 Ut 1,06316 18,81184394 105657,7832
16.04.2015 11:00 Inn 1,0712

16.04.2015 12:00 Inn 1,0729

16.04.2015 18:00 Inn 1,07881

16.04.2015 19:00 Inn 1,07979

17.04.2015 07:00 Ut 1,0749 18,60638199 105676,3896
17.04.2015 09:00 Inn 1,08202

17.04.2015 13:00 Ut 1,07564 18,5935815 105694,9831
17.04.2015 20:00 Inn 1,08176

20.04.2015 09:00 Ut 1,07526 18,60015252 105713,5833
21.04.2015 07:00 Ut 1,06825 18,72220922 105732,3055
21.04.2015 08:00 Ut 1,06637 18,75521629 105751,0607
21.04.2015 15:00 Inn 1,07417

22.04.2015 07:00 Inn 1,07678

23.04.2015 01:00 Ut 1,07056 18,68181139 105769,7425
23.04.2015 12:00 Inn 1,07692

23.04.2015 15:00 Inn 1,08018

24.04.2015 07:00 Inn 1,08734

24.04.2015 08:00 Inn 1,08773

24.04.2015 11:00 Ut 1,0815 18,49283403 105788,2354
27.04.2015 15:00 Inn 1,08827

28.04.2015 11:00 Inn 1,09409

28.04.2015 15:00 Inn 1,098225

29.04.2015 09:00 Inn 1,10073

29.04.2015 14:00 Inn 1,10775

29.04.2015 15:00 Inn 1,11483
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29.04.2015 16:00 Inn 1,11721

30.04.2015 08:00 Inn 1,12199

30.04.2015 09:00 Inn 1,12077

30.04.2015 14:00 Ut 1,11408 17,95203217 105806,1874
30.04.2015 15:00 Inn 1,12003

30.04.2015 19:00 Inn 1,12593

01.05.2015 16:00 Ut 1,11944 17,8660759 105824,0535
04.05.2015 08:00 Ut 1,11518 17,9343245 105841,9878
05.05.2015 07:00 Ut 1,10906 18,03328945 105860,0211
05.05.2015 13:00 Inn 1,11573

05.05.2015 17:00 Inn 1,12001

06.05.2015 07:00 Inn 1,12571

08.05.2015 07:00 Ut 1,11941 17,8665547 105877,8876
08.05.2015 10:00 Inn 1,12387

10.05.2015 19:00 Ut 1,11951 17,86495878 105895,7526
11.05.2015 04:00 Ut 1,11429 17,94864892 105913,7013
12.05.2015 08:00 Inn 1,12254

12.05.2015 09:00 Inn 1,12584

19.05.2015 08:00 Ut 1,11819 17,88604799 105931,5873
19.05.2015 13:00 Ut 1,1132 17,9662235 105949,5535
20.05.2015 06:00 Ut 1,10993 18,01915436 105967,5727
21.05.2015 11:00 Inn 1,1164

21.05.2015 13:00 Ut 1,11132 17,99661664 105985,5693
22.05.2015 08:00 Inn 1,11575

22.05.2015 13:00 Ut 1,10789 18,05233372 106003,6216
22.05.2015 14:00 Ut 1,10298 18,13269506 106021,7543
22.05.2015 15:00 Ut 1,10272 18,1369704 106039,8913
24.05.2015 22:00 Ut 1,09759 18,22174036 106058,113
26.05.2015 01:00 Ut 1,0943 18,27652381 106076,3896
26.05.2015 07:00 Ut 1,08891 18,36699084 106094,7566
26.05.2015 16:00 Ut 1,08761 18,38894457 106113,1455
27.05.2015 07:00 Inn 1,0919

27.05.2015 12:00 Ut 1,08622 18,41247629 106131,558
27.05.2015 13:00 Ut 1,08322 18,46347002 106150,0214
27.05.2015 15:00 Inn 1,08787

28.05.2015 05:00 Inn 1,09175

28.05.2015 22:00 Inn 1,09581

01.06.2015 08:00 Ut 1,0907 18,3368479 106168,3583
01.06.2015 14:00 Inn 1,09695

01.06.2015 15:00 Ut 1,0897 18,35367532 106186,712
02.06.2015 09:00 Inn 1,09815

02.06.2015 11:00 Inn 1,10186

02.06.2015 13:00 Inn 1,10641

02.06.2015 14:00 Inn 1,11251

02.06.2015 15:00 Inn 1,11283
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02.06.2015 17:00 Inn 1,11747

03.06.2015 14:00 Inn 1,1214

03.06.2015 15:00 Inn 1,12647

05.06.2015 13:00 Ut 1,10978 18,02158986 106204,7336
05.06.2015 14:00 Ut 1,10685 18,06929575 106222,8029
05.06.2015 15:00 Ut 1,11081 18,00487932 106240,8077
08.06.2015 08:00 Inn 1,11671

08.06.2015 14:00 Inn 1,12033

08.06.2015 18:00 Inn 1,12651

12.06.2015 09:00 Ut 1,11672 17,90959238 106258,7173
12.06.2015 15:00 Inn 1,12676

15.06.2015 06:00 Ut 1,11923 17,86942809 106276,5868
15.06.2015 09:00 Inn 1,12384

23.06.2015 13:00 Ut 1,11685 17,90750772 106294,4943
26.06.2015 15:00 Ut 1,113845 17,95581971 106312,4501
28.06.2015 19:00 Ut 1,10142 18,15837737 106330,6085
28.06.2015 20:00 Ut 1,10039 18,17537419 106348,7838
28.06.2015 21:00 Ut 1,10038 18,17553936 106366,9594
28.06.2015 22:00 Ut 1,09874 18,20266851 106385,162
29.06.2015 07:00 Inn 1,10928

29.06.2015 09:00 Inn 1,11184

29.06.2015 11:00 Inn 1,11233

29.06.2015 16:00 Inn 1,11798

29.06.2015 17:00 Inn 1,12123

29.06.2015 18:00 Inn 1,12423

30.06.2015 02:00 Ut 1,11928 17,86862983 106403,0307
30.06.2015 09:00 Ut 1,11404 17,95267674 106420,9833
30.06.2015 13:00 Inn 1,12131

30.06.2015 15:00 Ut 1,1142 17,95009873 106438,9334
01.07.2015 08:00 Ut 1,11123 17,99807421 106456,9315
01.07.2015 14:00 Ut 1,10681 18,06994877 106475,0015
02.07.2015 00:00 Ut 1,10362 18,12217974 106493,1236
02.07.2015 09:00 Inn 1,1077

05.07.2015 19:00 Ut 1,10002 18,18148761 106511,3051
05.07.2015 20:00 Ut 1,09927 18,19389231 106529,499
06.07.2015 02:00 Inn 1,10425

06.07.2015 08:00 Inn 1,10807

06.07.2015 11:00 Ut 1,10319 18,12924338 106547,6283
07.07.2015 09:00 Ut 1,09672 18,2361952 106565,8645
07.07.2015 12:00 Ut 1,09539 18,25833721 106584,1228
07.07.2015 20:00 Inn 1,10166

08.07.2015 08:00 Inn 1,10472

09.07.2015 06:00 Inn 1,10991

09.07.2015 08:00 Ut 1,10363 18,12201553 106602,2448
10.07.2015 02:00 Inn 1,10835
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10.07.2015 10:00 Inn 1,11615

10.07.2015 11:00 Inn 1,11921

10.07.2015 13:00 Inn 1,11969

10.07.2015 16:00 Ut 1,11496 17,93786324 106620,1827
12.07.2015 19:00 Ut 1,10989 18,01980376 106638,2025
13.07.2015 07:00 Inn 1,11867

13.07.2015 08:00 Ut 1,10977 18,02175225 106656,2242
13.07.2015 09:00 Ut 1,10621 18,07974978 106674,304

13.07.2015 15:00 Ut 1,10086 18,16761441 106692,4716
13.07.2015 21:00 Ut 1,09965 18,18760515 106710,6592
14.07.2015 13:00 Inn 1,10546

15.07.2015 01:00 Ut 1,0996 18,18843216 106728,8476
15.07.2015 17:00 Ut 1,09467 18,27034631 106747,118

16.07.2015 08:00 Ut 1,08996 18,34929722 106765,4673
16.07.2015 13:00 Ut 1,08565 18,42214342 106783,8894
19.07.2015 19:00 Ut 1,08198 18,48463003 106802,3741
21.07.2015 14:00 Inn 1,08954

21.07.2015 15:00 Inn 1,09347

21.07.2015 17:00 Inn 1,09588

22.07.2015 13:00 Ut 1,09042 18,34155646 106820,7156
23.07.2015 08:00 Inn 1,09849

23.07.2015 12:00 Inn 1,09998

24.07.2015 08:00 Ut 1,09418 18,27852821 106838,9941
27.07.2015 03:00 Inn 1,10092

27.07.2015 08:00 Inn 1,10868

27.07.2015 09:00 Inn 1,10785

28.07.2015 11:00 Ut 1,10306 18,13137998 106857,1255
29.07.2015 02:00 Inn 1,108

29.07.2015 07:00 Ut 1,10366 18,12152293 106875,247

29.07.2015 20:00 Ut 1,09819 18,21178485 106893,4588
30.07.2015 12:00 Ut 1,09556 18,25550403 106911,7143
30.07.2015 16:00 Ut 1,09153 18,32290455 106930,0372
31.07.2015 10:00 Inn 1,09754

31.07.2015 13:00 Inn 1,10555

31.07.2015 14:00 Inn 1,10949

31.07.2015 19:00 Ut 1,09651 18,23968774 106948,2769
03.08.2015 12:00 Ut 1,09444 18,27418589 106966,5511
04.08.2015 18:00 Ut 1,09167 18,32055475 106984,8717
05.08.2015 01:00 Ut 1,0874 18,39249586 107003,2642
06.08.2015 06:00 Inn 1,09248

07.08.2015 13:00 Ut 1,08592 18,41756299 107021,6817
07.08.2015 15:00 Inn 1,09378

07.08.2015 17:00 Inn 1,09583

10.08.2015 17:00 Inn 1,1024

11.08.2015 08:00 Inn 1,10369
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12.08.2015 06:00 Inn 1,10822

12.08.2015 09:00 Inn 1,11302

12.08.2015 14:00 Inn 1,11739

12.08.2015 16:00 Inn 1,1198

12.08.2015 23:00 Ut 1,11557 17,92805472 107039,6098
13.08.2015 08:00 Ut 1,11126 17,99758832 107057,6074
14.08.2015 00:00 Inn 1,11587

14.08.2015 15:00 Ut 1,11118 17,99888407 107075,6063
17.08.2015 15:00 Ut 1,107605 18,0569788 107093,6632
18.08.2015 13:00 Ut 1,10313 18,13022944 107111,7935
19.08.2015 18:00 Inn 1,11186

19.08.2015 19:00 Inn 1,1125

20.08.2015 11:00 Inn 1,11762

20.08.2015 16:00 Inn 1,11985

20.08.2015 21:00 Inn 1,12409

28.08.2015 16:00 Ut 1,11709 17,9036604 107129,6971
31.08.2015 03:00 Inn 1,12412

31.08.2015 16:00 Ut 1,11928 17,86862983 107147,5658
31.08.2015 19:00 Inn 1,1237

03.09.2015 13:00 Ut 1,11196 17,9862585 107165,552
03.09.2015 14:00 Ut 1,11316 17,96686909 107183,5189
03.09.2015 15:00 Ut 1,10966 18,02353874 107201,5424
04.09.2015 18:00 Inn 1,11663

08.09.2015 04:00 Inn 1,12049

08.09.2015 11:00 Ut 1,115645 17,92684949 107219,4693
08.09.2015 20:00 Inn 1,12007

09.09.2015 06:00 Ut 1,11552 17,92885829 107237,3981
09.09.2015 20:00 Inn 1,1206

10.09.2015 16:00 Inn 1,12632

21.09.2015 15:00 Ut 1,11941 17,8665547 107255,2647
22.09.2015 13:00 Ut 1,11546 17,92982267 107273,1945
23.09.2015 01:00 Ut 1,11079 18,0052035 107291,1997
23.09.2015 11:00 Inn 1,11615

23.09.2015 19:00 Inn 1,12039

24.09.2015 12:00 Inn 1,1252

24.09.2015 22:00 Ut 1,11743 17,89821286 107309,0979
25.09.2015 08:00 Ut 1,11262 17,97558915 107327,0735
25.09.2015 20:00 Inn 1,12038

27.09.2015 19:00 Ut 1,11381 17,95638394 107345,0299
28.09.2015 00:00 Inn 1,119905

28.09.2015 17:00 Inn 1,12373

30.09.2015 13:00 Ut 1,11947 17,86559711 107362,8955
01.10.2015 04:00 Ut 1,11477 17,94092055 107380,8364
01.10.2015 15:00 Inn 1,12032

02.10.2015 13:00 Inn 1,12863
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04.10.2015 18:00 Ut 1,11606 17,9201835 107398,7566
05.10.2015 02:00 Inn 1,12436

05.10.2015 17:00 Ut 1,11874 17,87725477 107416,6338
06.10.2015 15:00 Inn 1,1262

22.10.2015 14:00 Ut 1,11586 17,92339541 107434,5572
22.10.2015 16:00 Ut 1,11405 17,9525156 107452,5098
22.10.2015 19:00 Ut 1,11095 18,00261038 107470,5124
23.10.2015 13:00 Ut 1,10465 18,10528222 107488,6177
23.10.2015 14:00 Ut 1,1024 18,14223512 107506,7599
25.10.2015 19:00 Ut 1,099 18,19836215 107524,9582
26.10.2015 04:00 Inn 1,10375

28.10.2015 13:00 Inn 1,10871

28.10.2015 19:00 Ut 1,09017 18,34576259 107543,304
28.10.2015 20:00 Ut 1,09191 18,31652792 107561,6205
28.10.2015 21:00 Ut 1,092275 18,31040718 107579,9309
29.10.2015 01:00 Ut 1,09102 18,33146963 107598,2624
29.10.2015 10:00 Inn 1,09625

30.10.2015 09:00 Inn 1,10065

30.10.2015 14:00 Inn 1,10471

03.11.2015 09:00 Ut 1,09942 18,19141002 107616,4538
03.11.2015 15:00 Ut 1,0941 18,27986473 107634,7337
04.11.2015 14:00 Ut 1,0906 18,33852925 107653,0722
04.11.2015 16:00 Ut 1,08586 18,41858066 107671,4908
05.11.2015 08:00 Ut 1,08366 18,45597328 107689,9468
05.11.2015 09:00 Inn 1,08828

06.11.2015 14:00 Ut 1,073515 18,63038709 107708,5772
06.11.2015 15:00 Ut 1,07363 18,62839153 107727,2056
06.11.2015 16:00 Ut 1,074085 18,62050024 107745,8261
10.11.2015 13:00 Ut 1,07007 18,69036605 107764,5164
11.11.2015 04:00 Inn 1,07701

11.11.2015 12:00 Ut 1,07164 18,66298384 107783,1794
11.11.2015 23:00 Inn 1,07577

12.11.2015 09:00 Ut 1,07115 18,67152126 107801,8509
12.11.2015 15:00 Inn 1,07796

12.11.2015 21:00 Inn 1,08091

13.11.2015 09:00 Ut 1,07563 18,59375436 107820,4447
16.11.2015 00:00 Ut 1,07011 18,68966742 107839,1343
17.11.2015 02:00 Ut 1,06663 18,75064455 107857,885
17.11.2015 17:00 Ut 1,0634 18,80759827 107876,6926
18.11.2015 10:00 Inn 1,06792

18.11.2015 17:00 Ut 1,06364 18,80335452 107895,4959
19.11.2015 01:00 Inn 1,06844

19.11.2015 16:00 Inn 1,07355

20.11.2015 16:00 Ut 1,06625 18,75732708 107914,2533
22.11.2015 20:00 Ut 1,06362 18,80370809 107933,057

134




25.11.2015 08:00 Inn 1,06799

25.11.2015 10:00 Ut 1,0612 18,84658877 107951,9036
25.11.2015 11:00 Ut 1,059515 18,87656145 107970,7801
03.12.2015 12:00 Ut 1,05465 18,96363723 107989,7438
03.12.2015 13:00 Inn 1,06658

03.12.2015 14:00 Inn 1,0825

03.12.2015 15:00 Inn 1,08093

03.12.2015 16:00 Inn 1,08477

03.12.2015 17:00 Inn 1,09003

03.12.2015 18:00 Inn 1,09013

03.12.2015 19:00 Inn 1,09295

03.12.2015 20:00 Inn 1,09767

03.12.2015 21:00 Inn 1,09497

04.12.2015 08:00 Ut 1,08716 18,39655616 108008,1403
04.12.2015 14:00 Inn 1,092595

04.12.2015 18:00 Ut 1,08687 18,40146476 108026,5418
07.12.2015 09:00 Ut 1,08151 18,49266304 108045,0344
08.12.2015 14:00 Inn 1,08938

09.12.2015 07:00 Inn 1,09226

09.12.2015 14:00 Inn 1,09709

09.12.2015 18:00 Inn 1,1002

10.12.2015 11:00 Ut 1,09402 18,28120144 108063,3157
11.12.2015 15:00 Inn 1,10065

14.12.2015 09:00 Ut 1,09528 18,26017092 108081,5758
14.12.2015 16:00 Inn 1,10271

15.12.2015 08:00 Inn 1,10527

15.12.2015 13:00 Ut 1,09959 18,18859757 108099,7644
15.12.2015 16:00 Ut 1,09218 18,31199985 108118,0764
15.12.2015 17:00 Ut 1,09106 18,33079757 108136,4072
16.12.2015 20:00 Inn 1,09774

16.12.2015 22:00 Ut 1,09114 18,3294536 108154,7367
17.12.2015 00:00 Ut 1,08736 18,39317245 108173,1298
17.12.2015 16:00 Ut 1,0834 18,46040244 108191,5902
20.12.2015 18:00 Ut 1,07936 18,52949896 108210,1197
20.12.2015 19:00 Inn 1,08627

21.12.2015 14:00 Inn 1,08963

21.12.2015 16:00 Inn 1,09184

22.12.2015 15:00 Inn 1,09646

23.12.2015 14:00 Ut 1,09011 18,34677234 108228,4665
23.12.2015 17:00 Ut 1,08741 18,39232672 108246,8588
23.12.2015 21:00 Inn 1,09229

24.12.2015 10:00 Inn 1,09594

29.12.2015 16:00 Ut 1,09057 18,33903372 108265,1979
31.12.2015 16:00 Ut 1,08675 18,40349666 108283,6014
04.01.2016 09:00 Inn 1,09246
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04.01.2016 14:00 Ut 1,08552 18,42434962 108302,0257
04.01.2016 15:00 Ut 1,08341 18,46023205 108320,486
05.01.2016 09:00 Ut 1,07901 18,5355094 108339,0215
05.01.2016 12:00 Ut 1,07556 18,59496448 108357,6164
07.01.2016 02:00 Inn 1,0803

07.01.2016 10:00 Inn 1,08451

07.01.2016 19:00 Inn 1,09019

07.01.2016 20:00 Inn 1,09302

08.01.2016 05:00 Ut 1,08746 18,39148107 108376,0079
08.01.2016 21:00 Inn 1,09191

11.01.2016 16:00 Ut 1,08511 18,43131111 108394,4392
12.01.2016 16:00 Ut 1,082465 18,47634797 108412,9156
13.01.2016 20:00 Inn 1,08778

14.01.2016 11:00 Inn 1,09221

14.01.2016 16:00 Ut 1,08415 18,44763179 108431,3632
15.01.2016 14:00 Inn 1,09564

15.01.2016 15:00 Inn 1,09598

15.01.2016 20:00 Ut 1,09095 18,33264586 108449,6958
18.01.2016 16:00 Ut 1,08733 18,39367993 108468,0895
19.01.2016 18:00 Inn 1,09271

20.01.2016 09:00 Inn 1,09621

20.01.2016 12:00 Ut 1,09094 18,3328139 108486,4223
21.01.2016 00:00 Ut 1,0875 18,3908046 108504,8131
21.01.2016 14:00 Ut 1,0791 18,53396349 108523,3471
21.01.2016 19:00 Inn 1,08833

22.01.2016 05:00 Ut 1,08347 18,45920976 108541,8063
22.01.2016 20:00 Ut 1,07906 18,53465053 108560,341
25.01.2016 15:00 Inn 1,08383

27.01.2016 13:00 Inn 1,08888

28.01.2016 14:00 Inn 1,09182

28.01.2016 19:00 Inn 1,09645

29.01.2016 06:00 Ut 1,09118 18,32878169 108578,6698
29.01.2016 14:00 Ut 1,08642 18,40908673 108597,0788
29.01.2016 16:00 Ut 1,081895 18,48608229 108615,5649
01.02.2016 13:00 Inn 1,08785

02.02.2016 12:00 Inn 1,09218

03.02.2016 15:00 Inn 1,10044

03.02.2016 16:00 Inn 1,10464

03.02.2016 17:00 Inn 1,1052

03.02.2016 19:00 Inn 1,11333

04.02.2016 09:00 Inn 1,11328

04.02.2016 10:00 Inn 1,11632

04.02.2016 14:00 Inn 1,1203

05.02.2016 15:00 Ut 1,11381 17,95638394 108633,5213
08.02.2016 14:00 Ut 1,11039 18,01168959 108651,533
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08.02.2016 17:00 Inn 1,11695

08.02.2016 20:00 Inn 1,12115

09.02.2016 14:00 Inn 1,12892

15.02.2016 09:00 Ut 1,1194 17,86671431 108669,3997
15.02.2016 15:00 Ut 1,11478 17,94075961 108687,3405
18.02.2016 12:00 Ut 1,10969 18,02305148 108705,3635
22.02.2016 11:00 Ut 1,1063 18,07827895 108723,4418
22.02.2016 12:00 Ut 1,103475 18,12456105 108741,5664
23.02.2016 12:00 Ut 1,09926 18,19405782 108759,7604
25.02.2016 18:00 Inn 1,10398

26.02.2016 14:00 Ut 1,09743 18,224397 108777,9848
26.02.2016 16:00 Ut 1,09267 18,30378797 108796,2886
28.02.2016 22:00 Ut 1,09111 18,32995757 108814,6186
29.02.2016 16:00 Ut 1,0864 18,40942563 108833,028
02.03.2016 16:00 Ut 1,0828 18,4706317 108851,4986
03.03.2016 11:00 Inn 1,08788

03.03.2016 15:00 Inn 1,09257

03.03.2016 19:00 Inn 1,09678

04.03.2016 15:00 Inn 1,10252

07.03.2016 09:00 Ut 1,09487 18,26700887 108869,7656
07.03.2016 17:00 Inn 1,1004

08.03.2016 15:00 Inn 1,10419

09.03.2016 01:00 Ut 1,09956 18,18909382 108887,9547
09.03.2016 14:00 Ut 1,095065 18,26375603 108906,2185
09.03.2016 16:00 Inn 1,10072

10.03.2016 13:00 Ut 1,08461 18,43980786 108924,6583
10.03.2016 15:00 Inn 1,1041

10.03.2016 16:00 Inn 1,11457

10.03.2016 17:00 Inn 1,11579

10.03.2016 18:00 Inn 1,11934

10.03.2016 19:00 Inn 1,11993

10.03.2016 20:00 Inn 1,11977

11.03.2016 08:00 Ut 1,11462 17,94333495 108942,6016
11.03.2016 09:00 Ut 1,11127 17,99742637 108960,599
11.03.2016 16:00 Inn 1,11584

14.03.2016 09:00 Ut 1,11158 17,9924072 108978,5915
15.03.2016 10:00 Ut 1,10735 18,06113695 108996,6526
16.03.2016 19:00 Inn 1,11966

16.03.2016 20:00 Inn 1,12305

16.03.2016 21:00 Inn 1,12238

17.03.2016 08:00 Inn 1,12595

23.03.2016 07:00 Ut 1,11938 17,86703354 109014,5196
24.03.2016 12:00 Ut 1,11521 17,93384206 109032,4535
28.03.2016 14:00 Inn 1,12041

29.03.2016 17:00 Inn 1,12635
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19.05.2016 12:00 Ut 1,11921 17,86974741 109050,3232
24.05.2016 16:00 Ut 1,11448 17,94558897 109068,2688
26.05.2016 13:00 Inn 1,11999

27.05.2016 13:00 Ut 1,11565 17,92676915 109086,1956
27.05.2016 19:00 Ut 1,11156 17,99273094 109104,1883
31.05.2016 12:00 Inn 1,11615

02.06.2016 03:00 Inn 1,12099

02.06.2016 16:00 Ut 1,11558 17,92789401 109122,1162
03.06.2016 13:00 Inn 1,12866

03.06.2016 14:00 Inn 1,13251

16.06.2016 12:00 Ut 1,11764 17,89484986 109140,011
16.06.2016 14:00 Ut 1,11517 17,93448533 109157,9455
16.06.2016 17:00 Inn 1,12061

16.06.2016 19:00 Inn 1,12383

24.06.2016 03:00 Ut 1,10328 18,12776448 109176,0733
24.06.2016 04:00 Ut 1,09711 18,22971261 109194,303
24.06.2016 05:00 Ut 1,09472 18,26951184 109212,5725
24.06.2016 06:00 Ut 1,10195 18,14964381 109230,7222
24.06.2016 07:00 Ut 1,10337 18,12628583 109248,8484
24.06.2016 08:00 Inn 1,11557

24.06.2016 09:00 Inn 1,11281

24.06.2016 11:00 Ut 1,10518 18,09659965 109266,945
24.06.2016 16:00 Inn 1,11206

24.06.2016 17:00 Inn 1,1165

24.06.2016 20:00 Ut 1,10873 18,03865684 109284,9837
26.06.2016 19:00 Ut 1,10632 18,07795213 109303,0617
26.06.2016 20:00 Ut 1,10087 18,16744938 109321,2291
27.06.2016 12:00 Ut 1,09926 18,19405782 109339,4232
27.06.2016 17:00 Inn 1,10375

28.06.2016 10:00 Inn 1,10922

29.06.2016 14:00 Inn 1,11183

30.06.2016 16:00 Ut 1,10343 18,1253002 109357,5485
01.07.2016 11:00 Inn 1,11228

04.07.2016 19:00 Inn 1,11587

05.07.2016 15:00 Ut 1,1106 18,00828381 109375,5567
05.07.2016 19:00 Ut 1,10727 18,06244186 109393,6192
08.07.2016 13:00 Ut 1,10249 18,14075411 109411,7599
12.07.2016 03:00 Inn 1,10862

14.07.2016 12:00 Inn 1,11512

15.07.2016 15:00 Ut 1,107 18,06684734 109429,8268
19.07.2016 12:00 Ut 1,10323 18,12858606 109447,9554
20.07.2016 07:00 Ut 1,09892 18,19968697 109466,1551
21.07.2016 07:00 Inn 1,10376

21.07.2016 15:00 Ut 1,09941 18,19157548 109484,3466
27.07.2016 20:00 Inn 1,10522
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28.07.2016 07:00 Inn 1,10878

29.07.2016 13:00 Inn 1,11498

29.07.2016 14:00 Inn 1,11618

02.08.2016 08:00 Inn 1,12003

03.08.2016 18:00 Ut 1,11441 17,9467162 109502,2934
05.08.2016 13:00 Ut 1,10831 18,04549269 109520,3388
05.08.2016 14:00 Ut 1,1051 18,09790969 109538,4368
10.08.2016 00:00 Inn 1,1118

10.08.2016 10:00 Inn 1,11723

12.08.2016 13:00 Inn 1,12085

15.08.2016 01:00 Ut 1,11557 17,92805472 109556,3648
15.08.2016 16:00 Inn 1,11979

16.08.2016 07:00 Inn 1,12411

26.08.2016 19:00 Ut 1,11882 17,87597648 109574,2408
30.08.2016 14:00 Ut 1,11471 17,94188623 109592,1827
01.09.2016 17:00 Inn 1,11973

04.09.2016 19:00 Ut 1,11491 17,9386677 109610,1213
06.09.2016 15:00 Inn 1,12381

06.09.2016 17:00 Inn 1,124

16.09.2016 13:00 Ut 1,11853 17,88061116 109628,002
16.09.2016 19:00 Ut 1,115035 17,9366567 109645,9386
20.09.2016 07:00 Inn 1,12

20.09.2016 19:00 Ut 1,11566 17,92660846 109663,8652
22.09.2016 01:00 Inn 1,11985

22.09.2016 09:00 Inn 1,1237

28.09.2016 08:00 Ut 1,1192 17,86990708 109681,7351
29.09.2016 16:00 Inn 1,12439

30.09.2016 08:00 Ut 1,11849 17,88125061 109699,6164
30.09.2016 15:00 Inn 1,12388

04.10.2016 06:00 Ut 1,11911 17,87134419 109717,4877
06.10.2016 18:00 Ut 1,1156 17,92757261 109735,4153
07.10.2016 04:00 Ut 1,1113 17,99694052 109753,4122
07.10.2016 13:00 Inn 111711

10.10.2016 01:00 Inn 1,11993

10.10.2016 13:00 Ut 1,11518 17,9343245 109771,3466
11.10.2016 07:00 Ut 1,11166 17,99111239 109789,3377
11.10.2016 14:00 Ut 1,107455 18,05942454 109807,3971
12.10.2016 09:00 Ut 1,10243 18,14174143 109825,5388
13.10.2016 09:00 Ut 1,09951 18,18992096 109843,7288
13.10.2016 12:00 Inn 1,103825

14.10.2016 16:00 Ut 1,09853 18,20614822 109861,9349
20.10.2016 14:00 Ut 1,09488 18,26684203 109880,2017
21.10.2016 02:00 Ut 1,09106 18,33079757 109898,5325
21.10.2016 13:00 Ut 1,08724 18,39520253 109916,9277
26.10.2016 08:00 Inn 1,0017
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28.10.2016 18:00 Inn 1,09849

01.11.2016 11:00 Inn 1,09984

01.11.2016 15:00 Inn 1,1039

02.11.2016 09:00 Inn 1,10834

02.11.2016 16:00 Inn 1,111835

03.11.2016 12:00 Ut 1,1075 18,05869074 109934,9864
04.11.2016 16:00 Inn 1,11207

06.11.2016 21:00 Ut 1,10673 18,07125496 109953,0577
07.11.2016 16:00 Ut 1,10339 18,12595728 109971,1837
09.11.2016 01:00 Ut 1,09945 18,19091364 109989,3746
09.11.2016 02:00 Inn 1,10401

09.11.2016 03:00 Inn 1,1125

09.11.2016 04:00 Inn 1,12295

09.11.2016 05:00 Inn 1,12739

09.11.2016 06:00 Inn 1,12743

09.11.2016 08:00 Ut 1,11175 17,98965595 110007,3642
09.11.2016 09:00 Ut 1,11061 18,00812166 110025,3723
09.11.2016 10:00 Ut 1,10511 18,09774593 110043,4701
09.11.2016 13:00 Ut 1,1027 18,13729936 110061,6074
09.11.2016 15:00 Ut 1,09517 18,26200499 110079,8694
09.11.2016 16:00 Ut 1,09482 18,26784312 110098,1372
09.11.2016 21:00 Ut 1,001 18,33180568 110116,469
10.11.2016 15:00 Ut 1,087175 18,39630234 110134,8653
11.11.2016 17:00 Ut 1,08342 18,46006166 110153,3254
14.11.2016 06:00 Ut 1,07915 18,53310476 110171,8585
14.11.2016 09:00 Ut 1,07346 18,63134164 110190,4899
14.11.2016 15:00 Ut 1,071415 18,66690311 110209,1568
15.11.2016 01:00 Inn 1,07616

15.11.2016 09:00 Inn 1,08051

15.11.2016 14:00 Ut 1,07344 18,63168878 110227,7884
16.11.2016 08:00 Ut 1,0706 18,68111339 110246,4696
16.11.2016 16:00 Ut 1,06717 18,74115652 110265,2107
17.11.2016 09:00 Inn 1,07353

17.11.2016 16:00 Ut 1,06742 18,73676716 110283,9475
17.11.2016 18:00 Ut 1,063535 18,80521092 110302,7527
18.11.2016 02:00 Ut 1,05948 18,87718503 110321,6299
21.11.2016 09:00 Inn 1,06435

21.11.2016 17:00 Ut 1,05966 18,87397845 110340,5039
22.11.2016 00:00 Inn 1,06382

22.11.2016 16:00 Ut 1,058515 18,89439451 110359,3983
23.11.2016 07:00 Inn 1,06397

23.11.2016 14:00 Ut 1,05576 18,94369933 110378,3419
23.11.2016 15:00 Ut 1,05539 18,95034063 110397,2923
25.11.2016 09:00 Inn 1,05976

28.11.2016 02:00 Inn 1,06448
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28.11.2016 13:00 Ut 1,0582 18,9000189 110416,1923
29.11.2016 19:00 Inn 1,06467
30.11.2016 17:00 Ut 1,05778 18,9075233 110435,0998
01.12.2016 19:00 Inn 1,06457
02.12.2016 04:00 Inn 1,06805
02.12.2016 13:00 Ut 1,06312 18,81255173 110453,9124
04.12.2016 23:00 Ut 1,0533 18,98794266 110472,9003
05.12.2016 03:00 Ut 1,0555 18,9483657 110491,8487
05.12.2016 08:00 Inn 1,06021
05.12.2016 09:00 Inn 1,06374
05.12.2016 12:00 Inn 1,06965
05.12.2016 15:00 Inn 1,07302
05.12.2016 18:00 Inn 1,07666
06.12.2016 18:00 Ut 1,0712 18,67064974 110510,5193
07.12.2016 16:00 Inn 1,07662
08.12.2016 10:00 Inn 1,08016
08.12.2016 13:00 Ut 1,07517 18,6017095 110529,1211
08.12.2016 14:00 Ut 1,06684 18,74695362 110547,868
08.12.2016 15:00 Ut 1,06301 18,81449845 110566,6825
08.12.2016 16:00 Ut 1,06148 18,84161736 110585,5241
09.12.2016 02:00 Ut 1,05907 18,884493 110604,4086
09.12.2016 13:00 Ut 1,05515 18,954651 110623,3633
12.12.2016 11:00 Inn 1,06069
12.12.2016 18:00 Inn 1,06412
14.12.2016 20:00 Ut 1,05584 18,94226398 110642,3055
14.12.2016 21:00 Ut 1,05321 18,98956523 110661,2951
15.12.2016 00:00 Ut 1,05122 19,02551321 110680,3206
15.12.2016 11:00 Ut 1,04754 19,0923497 110699,413
15.12.2016 12:00 ut 1,04114 19,20971243 110718,6227
15.12.2016 13:00 Inn 1,04129
16.12.2016 10:00 Inn 1,04623
16.12.2016 16:00 Ut 1,04094 19,21340327 110737,8361
16.12.2016 17:00 Inn 1,04541
19.12.2016 20:00 Ut 1,04034 19,2244843 110757,0606
9.1.7.2 Beholdning per mdaned
Maned Samlet Kurs Snittkurs Snittkurs Antall % avkast. | Risikofri- Avkast.
(slutt) beholdnin urealisert urealisert trinn rente RR
g justert diff/fx
for
urealisert i
markedet
2013/01 98448,1 1,36117 -0,0317 1,32943 15 -0,016 0,00053 -0,01653
2013/02 100626 1,30603 -0,0006 1,30543 3 0,022 0,00075 0,02125
2013/03 100945,07 | 1,28052 -0,0016 1,27892 2 0,003 0,00080 0,00221
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2013/04 100313,4 1,31676 -0,0198 1,29692 11 -0,006 0,00050 -0,00650
2013/05 101240,56 | 1,29666 -0,0097 1,28692 6 0,009 0,00020 0,00880
2013/06 101389,82 | 1,30078 -0,0119 1,28892 7 0,001 0,00035 0,00065
2013/07 100555,28 | 1,33002 -0,0251 1,30492 15 -0,008 0,00020 -0,00820
2013/08 101099,49 | 1,32244 -0,0235 1,29892 12 0,005 0,00037 0,00463
2013/09 99498,23 1,35243 -0,0375 1,31492 20 -0,016 0,00017 -0,01617
2013/10 99107,28 1,35789 -0,043 1,31492 20 -0,004 0,00106 -0,00506
2013/11 99248 1,3578 -0,0429 1,31492 20 0,001 0,00046 0,00054
2013/12 97989,33 1,37568 -0,0608 1,31492 20 -0,013 0,00020 -0,01320
2014/01 99953,43 1,34793 -0,035 1,31292 19 0,02 0,00017 0,01984
2014/02 97851,54 1,37788 -0,063 1,31492 20 -0,021 0,00046 -0,02146
2014/03 97881,34 1,37745 -0,0625 1,31492 20 0 0,00052 -0,00052
2014/04 97241,15 1,38675 -0,0718 1,31492 20 -0,007 0,00024 -0,00724
2014/05 98899,03 1,36292 -0,048 1,31492 20 0,017 0,00025 0,01675
2014/06 98459,33 1,36916 -0,0542 1,31492 20 -0,004 0,00026 -0,00426
2014/07 100565,95 | 1,33884 -0,0299 1,30892 17 0,021 0,00025 0,02075
2014/08 101953,46 | 1,31272 -0,0178 1,29492 10 0,014 0,00030 0,01370
2014/09 102882,39 | 1,26276 -0,0034 1,25934 1 0,009 0,00011 0,00889
2014/10 103212,04 | 1,25111 0 1,25107 1 0,003 0,00021 0,00279
2014/11 103469,74 | 1,24372 -0,0019 1,24178 2 0,002 0,00040 0,00160
2014/12 103855,59 | 1,21033 0,0032 1,21351 1 0,004 0,00026 0,00374
2015/01 104314,84 | 1,12808 -0,0045 1,12362 5 0,004 0,00018 0,00382
2015/02 104794,21 | 1,11853 -0,0009 1,11762 2 0,005 0,00017 0,00483
2015/03 104898,39 | 1,07403 -0,0124 1,06167 8 0,001 0,00021 0,00079
2015/04 102647,63 | 1,12108 -0,0354 1,08567 20 -0,021 0,00020 -0,02120
2015/05 104721,01 | 1,09576 -0,0241 1,07167 13 0,02 0,00013 0,01988
2015/06 103892,94 | 1,11316 -0,0315 1,08167 18 -0,008 0,00007 -0,00807
2015/07 105498,95 | 1,09637 -0,0227 1,07367 14 0,015 0,00029 0,01471
2015/08 103870,81 | 1,12245 -0,0368 1,08567 20 -0,015 0,00037 -0,01537
2015/09 104522,43 | 1,11707 -0,0334 1,08367 19 0,006 0,00009 0,00591
2015/10 105870,79 | 1,10103 -0,0254 1,07567 15 0,013 0,00014 0,01286
2015/11 107907,96 | 1,05699 -0,0033 1,05367 4 0,019 0,00066 0,01834
2015/12 107419,09 | 1,08472 -0,017 1,06767 11 -0,005 0,00169 -0,00669
2016/01 107839,11 | 1,08248 -0,0168 1,06567 10 0,004 0,00228 0,00172
2016/02 107781,52 | 1,08848 -0,0208 1,06767 11 -0,001 0,00256 -0,00356
2016/03 104450,8 1,1378 -0,0521 1,08567 20 -0,031 0,00255 -0,03355
2016/04 103865,7 1,14482 -0,0592 1,08567 20 -0,006 0,00189 -0,00789
2016/05 106537,77 | 1,11342 -0,0318 1,08167 18 0,026 0,00221 0,02379
2016/06 107007,17 | 1,11029 -0,0326 1,07767 16 0,004 0,00225 0,00175
2016/07 106662,68 | 1,11668 -0,035 1,08167 18 -0,003 0,00264 -0,00564
2016/08 106857,26 | 1,11557 -0,0339 1,08167 18 0,002 0,00258 -0,00058
2016/09 106440,09 | 1,12225 -0,0366 1,08567 20 -0,004 0,00194 -0,00594
2016/10 108415,48 | 1,09701 -0,0253 1,07167 13 0,019 0,00244 0,01656
2016/11 110334,06 | 1,05902 -0,0053 1,05367 4 0,018 0,00291 0,01509
2016/12 110770,69 | 1,03846 0,0028 1,04129 1 0,004 0,00421 -0,00021
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STD 0,01270
STD*Rot(12 | 0,04399
)
9.1.7.3 Sharpe beregning
Invester belgp 2013 EUR 100000
Belap etter endt 2016 110770,69
Avkastning i % 10,77069
Geometrisk gj. 4 ar 1,0259028
- geom. gj. risikofri 1,011
STD*rot(12) 0,04399
Sharpe 0,338739328
9.1.8 EURUSD - Lang hold
9.1.8.1 Beholdning pr mdned
Dato Fx Ar-md % risikofri rent Avkast-rr
01.01.2013 1,32115 20131 -0,04002 -0,030291791 0,00053 -0,03082
01.02.2013 1,36117 20132 0,05514 0,040509268 0,00075 0,03976
01.03.2013 1,30603 20133 0,02551 0,019532476 0,00080 0,01874
01.04.2013 1,28052 20134 -0,03624 -0,028301003 0,00050 -0,02880
01.05.2013 1,31676 20135 0,0201 0,015264741 0,00020 0,01506
02.06.2013 1,29666 20136 -0,00412 -0,003177394 0,00035 -0,00353
01.07.2013 1,30078 20137 -0,02924 -0,02247882 0,00020 -0,02268
01.08.2013 1,33002 20138 0,00758 0,005699162 0,00037 0,00533
01.09.2013 1,32244 20139 -0,02999 -0,022677777 0,00017 -0,02285
01.10.2013 1,35243 201310 -0,00546 -0,004037178 0,00106 -0,00510
01.11.2013 1,35789 201311 9E-05 6,62793E-05 0,00046 -0,00039
01.12.2013 1,3578 201312 -0,01788 -0,013168361 0,00020 -0,01337
01.01.2014 1,37568 20141 0,02775 0,020171842 0,00017 0,02001
02.02.2014 1,34793 20142 -0,02995 -0,022219255 0,00046 -0,02268
02.03.2014 1,37788 20143 0,00043 0,000312074 0,00052 -0,00021
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01.04.2014 1,37745 20144 -0,0093 -0,006751606 0,00024 -0,00699
01.05.2014 1,38675 20145 0,02383 0,017184063 0,00025 0,01693
01.06.2014 1,36292 20146 -0,00624 -0,004578405 0,00026 -0,00484
01.07.2014 1,36916 20147 0,03032 0,022144965 0,00025 0,02190
01.08.2014 1,33884 20148 0,02612 0,019509426 0,00030 0,01921
01.09.2014 1,31272 20149 0,04996 0,038058383 0,00011 0,03794
01.10.2014 1,26276 201410 0,01165 0,009225823 0,00021 0,00901
02.11.2014 1,25111 201411 0,00739 0,005906755 0,00040 0,00551
01.12.2014 1,24372 201412 0,03339 0,026846879 0,00026 0,02659
01.01.2015 1,21033 20151 0,08225 0,067956673 0,00018 0,06777
01.02.2015 1,12808 20152 0,00955 0,008465712 0,00017 0,00829
01.03.2015 1,11853 20153 0,0445 0,03978436 0,00021 0,03957
01.04.2015 1,07403 20154 -0,04705 -0,04380697 0,00020 -0,04401
01.05.2015 1,12108 20155 0,02532 0,022585364 0,00013 0,02246
01.06.2015 1,09576 20156 -0,0174 -0,01587939 0,00007 -0,01595
01.07.2015 1,11316 20157 0,01679 0,015083187 0,00029 0,01479
02.08.2015 1,09637 20158 -0,02608 -0,02378759 0,00037 -0,02416
01.09.2015 1,12245 20159 0,00538 0,004793087 0,00009 0,00471
01.10.2015 1,11707 201510 0,01604 0,014358993 0,00014 0,01422
01.11.2015 1,10103 201511 0,04404 0,03999891 0,00066 0,03934
01.12.2015 1,05699 201512 -0,02773 -0,026234875 0,00169 -0,02793
03.01.2016 1,08472 20161 0,00224 0,002065049 0,00228 -0,00021
01.02.2016 1,08248 20162 -0,006 -0,005542828 0,00256 -0,00810
01.03.2016 1,08848 20163 -0,04932 -0,045310892 0,00255 -0,04787
01.04.2016 1,1378 20164 -0,00702 -0,006169801 0,00189 -0,00806
01.05.2016 1,14482 20165 0,0314 0,027427893 0,00221 0,02522
01.06.2016 1,11342 20166 0,00313 0,002811158 0,00225 0,00057
01.07.2016 1,11029 20167 -0,00639 -0,005755253 0,00264 -0,00840
01.08.2016 1,11668 20168 0,00111 0,000994018 0,00258 -0,00158
01.09.2016 1,11557 20169 -0,00668 -0,00598797 0,00194 -0,00793
02.10.2016 1,12225 201610 0,02524 0,022490532 0,00244 0,02005
01.11.2016 1,09701 201611 0,03799 0,034630496 0,00291 0,03172
01.12.2016 1,05902 201612 0,01872 0,01767672 0,00421 0,01346
20.12.2016 1,0403 201612
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STD 0,02351
STD*Rot(12) 0,08143

Invester belgp 2013 EUR 50000

Belgp etter endt 2016 61265

Avkastning i % 22,53

Geometrisk gj. 4 ar 1,052108692

- geom. gj. risikofri 1,011

STD*rot(12) 0,08143

Sharpe 0,504804183

9.1.9 Risikofri rente CHFNOK
Rentedata er hentet fra nettstedet til Norges Bank:

http://www.norges-bank.no/Statistikk/Rentestatistikk/Statsobligasjoner-Rente-
Manedsgjennomsnitt-av-daglige-noteringer

des.16 0,85 ,000235141
nov.16 0,82 ,000226875
okt.16 0,76 ,000210335
sep.16 0,66 ,000182748
aug.16 0,53 ,000146844
jul.16 0,46 ,000127493
jun.16 0,51 ,000141317
mai.16 0,59 ,000163421
apr.16 0,49 ,000135788
mar.16 0,47 ,000130258
feb.16 0,56 ,000155134
jan.16 0,63 ,000174466
des.15 0,65 ,000179987
nov.15 0,69 ,000191027
okt.15 0,69 ,000191027
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sep.15 0,69 ,000191027
aug.15 0,66 ,000182748
jul.15 0,79 ,000218606
jun.15 0,89 ,000246159
mai.15 0,9 ,000248913
apr.15 0,83 ,00022963

mar.15 0,85 ,000235141
feb.15 0,73 ,000202062
jan.15 0,72 ,000199303

Tabell 14 Risikofri rente CHFNOK

9.1.10 Risikofri rente EURUSD
Alle rentedata er hentet fra nettstedet til US Department of the Treasury

https://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-center/interest-rates

01/02/13  0.07  01/02/14 0.01 01/02/15 0.02  01/04/16  0.17
01/03/13 0.06  01/03/14 0.02 01/05/15 0.02  01/05/16  0.20
01/04/13 0.06  01/06/14 0.01  01/06/15 0.02  01/06/16  0.21
01/07/13  0.05 01/07/14 0.01 01/07/15 0.02  01/07/16  0.20
01/08/13 0.06  01/08/14 0.00 01/08/15 0.01  01/08/16  0.20
01/09/13  0.04  01/09/14 0.01 01/09/15 0.02 01/11/16 0.19
01/10/13  0.05 01/10/14 0.01 01/12/15 0.02 01/12/16 0.22
01/11/13  0.04  01/13/14 0.00 01/13/15 0.02 01/13/16 0.22
01/14/13  0.05 01/14/14 0.00 01/14/15 0.02  01/14/16 0.22
01/15/13  0.09  01/15/14 0.01  01/15/15 0.03  01/15/16  0.19
01/16/13  0.07  01/16/14 0.01  01/16/15 0.02 01/19/16 0.21
01/17/13  0.05 01/17/14 0.01  01/20/15 0.01  01/20/16  0.26
01/18/13  0.04  01/21/14 0.01 01/21/15 0.01  01/21/16  0.27
01/22/13  0.04 01/22/14 0.00 01/22/15 0.02 01/22/16  0.26
01/23/13  0.06  01/23/14 0.01  01/23/15 0.02  01/25/16  0.25
01/24/13  0.06  01/24/14 0.04 01/26/15 0.02 01/26/16  0.29
01/25/13  0.06  01/27/14 0.04 01/27/15 0.02 01/27/16  0.28
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01/28/13  0.03  01/28/14 0.05 01/28/15 0.02  01/28/16  0.26
01/29/13  0.03  01/29/14 0.04 01/29/15 0.01 01/29/16  0.22
01/30/13  0.04 01/30/14 0.04 01/30/15 0.01 02/01/16 0.19
01/31/13  0.04 01/31/14 0.03 02/02/15 0.01 02/02/16 0.26
02/01/13  0.02  02/03/14 0.04 02/03/15 0.02 02/03/16  0.27
02/04/13  0.03  02/04/14 0.12  02/04/15 0.01 02/04/16 0.24
02/05/13  0.06  02/05/14 0.13  02/05/15 0.02  02/05/16 0.23
02/06/13 0.06  02/06/14 0.07 02/06/15 0.01  02/08/16 0.21
02/07/13  0.03  02/07/14 0.10 02/09/15 0.02  02/09/16  0.27
02/08/13  0.03  02/10/14 0.07 02/10/15 0.02  02/10/16  0.27
02/11/13  0.05 02/11/14 0.05 02/11/15 0.02 02/11/16  0.27
02/12/13  0.08  02/12/14 0.01  02/12/15 0.02  02/12/16  0.26
02/13/13  0.09  02/13/14 0.01  02/13/15 0.02 02/16/16  0.23
02/14/13  0.10  02/14/14 0.01  02/17/15 0.02  02/17/16  0.28
02/15/13  0.09  02/18/14 0.02  02/18/15 0.02  02/18/16  0.28
02/19/13  0.09  02/19/14 0.04 02/19/15 0.02  02/19/16  0.26
02/20/13  0.12  02/20/14 0.02  02/20/15 0.02  02/22/16  0.28
02/21/13  0.12  02/21/14 0.02  02/23/15 0.01 02/23/16 0.28
02/22/13  0.11  02/24/14 0.02  02/24/15 0.02  02/24/16  0.28
02/25/13  0.09  02/25/14 0.04 02/25/15 0.02  02/25/16  0.27
02/26/13  0.11  02/26/14 0.04  02/26/15 0.02  02/26/16  0.26
02/27/13  0.11  02/27/14 0.04 02/27/15 0.02  02/29/16 0.23
02/28/13  0.07  02/28/14 0.04 03/02/15 0.02 03/01/16 0.29
03/01/13  0.07 03/03/14 0.04 03/03/15 0.01 03/02/16 0.28
03/04/13  0.07 03/04/14 0.06 03/04/15 0.01 03/03/16 0.25
03/05/13  0.09  03/05/14 0.06  03/05/15 0.02  03/04/16 0.25
03/06/13 0.09 03/06/14 0.06 03/06/15 0.02 03/07/16  0.27
03/07/13  0.10  03/07/14 0.06 03/09/15 0.01 03/08/16 0.27
03/08/13 0.09  03/10/14 0.05 03/10/15 0.03 03/09/16  0.27
03/11/13  0.09  03/11/14 0.06  03/11/15 0.03 03/10/16  0.27
03/12/13  0.10 03/12/14 0.05 03/12/15 0.03 03/11/16  0.27
03/13/13  0.09 03/13/14 0.06  03/13/15 0.03 03/14/16  0.28
03/14/13  0.08  03/14/14 0.05 03/16/15 0.02  03/15/16 0.29
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03/15/13  0.07  03/17/14 0.05 03/17/15 0.05 03/16/16 0.28
03/18/13  0.07  03/18/14 0.07 03/18/15 0.02  03/17/16  0.29
03/19/13  0.08  03/19/14 0.07 03/19/15 0.02  03/18/16  0.27
03/20/13  0.08  03/20/14 0.06  03/20/15 0.00 03/21/16  0.26
03/21/13  0.08  03/21/14 0.05 03/23/15 0.02 03/22/16 0.28
03/22/13  0.07  03/24/14 0.05 03/24/15 0.08 03/23/16  0.27
03/25/13  0.06  03/25/14 0.05 03/25/15 0.02  03/24/16 0.24
03/26/13  0.08  03/26/14 0.05 03/26/15 0.02  03/28/16  0.19
03/27/13  0.06  03/27/14 0.02  03/27/15 0.02 03/29/16 0.18
03/28/13  0.04  03/28/14 0.03 03/30/15 0.02 03/30/16 0.14
04/01/13 0.06  03/31/14 0.08 03/31/15 0.05 03/31/16 0.18
04/02/13  0.06  04/01/14 0.02  04/01/15 0.02  04/01/16 0.20
04/03/13 0.06  04/02/14 0.02  04/02/15 0.02  04/04/16 0.18
04/04/13  0.07  04/03/14 0.03  04/03/15 0.04 04/05/16 0.19
04/05/13  0.05  04/04/14 0.03 04/06/15 0.02  04/06/16  0.19
04/08/13  0.05  04/07/14 0.03 04/07/15 0.02  04/07/16  0.20
04/09/13  0.06  04/08/14 0.04 04/08/15 0.02  04/08/16  0.20
04/10/13  0.07  04/09/14 0.03  04/09/15 0.02 04/11/16 0.19
04/11/13  0.06  04/10/14 0.03  04/10/15 0.01  04/12/16 0.21
04/12/13  0.05  04/11/14 0.04 04/13/15 0.02 04/13/16 0.21
04/15/13  0.04  04/14/14 0.03  04/14/15 0.02  04/14/16 0.21
04/16/13  0.06  04/15/14 0.03  04/15/15 0.02  04/15/16  0.19
04/17/13  0.05  04/16/14 0.03  04/16/15 0.03  04/18/16 0.16
04/18/13  0.03  04/17/14 0.02  04/17/15 0.03 04/19/16 0.18
04/19/13  0.04  04/21/14 0.02  04/20/15 0.03  04/20/16  0.18
04/22/13  0.04  04/22/14 0.02  04/21/15 0.02  04/21/16  0.19
04/23/13  0.04  04/23/14 0.02  04/22/15 0.01 04/22/16 0.19
04/24/13  0.05  04/24/14 0.00 04/23/15 0.01 04/25/16  0.17
04/25/13  0.04  04/25/14 0.01  04/24/15 0.03 04/26/16  0.19
04/26/13  0.04  04/28/14 0.00 04/27/15 0.01  04/27/16  0.18
04/29/13  0.03  04/29/14 0.02  04/28/15 0.00 04/28/16  0.17
04/30/13  0.03  04/30/14 0.02  04/29/15 0.00 04/29/16  0.16
05/01/13  0.03  05/01/14 0.02 04/30/15 0.00 05/02/16 0.11
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05/02/13  0.02  05/02/14 0.01 05/01/15 0.00 05/03/16 0.18
05/03/13  0.02  05/05/14 0.01  05/04/15 0.01  05/04/16 0.18
05/06/13  0.01  05/06/14 0.08 05/05/15 0.01 05/05/16 0.20
05/07/13  0.01  05/07/14 0.03 05/06/15 0.02 05/06/16  0.20
05/08/13  0.01  05/08/14 0.02  05/07/15 0.01 05/09/16 0.21
05/09/13  0.02  05/09/14 0.02  05/08/15 0.01 05/10/16  0.25
05/10/13  0.02  05/12/14 0.02  05/11/15 0.02  05/11/16 0.25
05/13/13  0.02  05/13/14 0.08 05/12/15 0.01  05/12/16  0.25
05/14/13  0.01  05/14/14 0.02  05/13/15 0.02  05/13/16  0.25
05/15/13  0.01  05/15/14 0.01  05/14/15 0.00 05/16/16 0.21
05/16/13  0.00  05/16/14 0.01  05/15/15 0.02  05/17/16  0.25
05/17/13  0.01  05/19/14 0.01  05/18/15 0.01  05/18/16  0.25
05/20/13  0.01  05/20/14 0.04  05/19/15 0.02  05/19/16  0.25
05/21/13  0.04  05/21/14 0.04 05/20/15 0.02  05/20/16  0.26
05/22/13  0.04  05/22/14 0.08 05/21/15 0.02  05/23/16  0.26
05/23/13  0.03  05/23/14 0.04 05/22/15 0.01  05/24/16 0.28
05/24/13  0.03  05/27/14  0.03  05/26/15 0.01  05/25/16  0.24
05/28/13  0.02  05/28/14 0.04  05/27/15 0.02  05/26/16  0.17
05/29/13  0.04  05/29/14 0.05 05/28/15 0.01  05/27/16  0.23
05/30/13  0.02  05/30/14 0.05 05/29/15 0.01 05/31/16  0.27
05/31/13  0.03  06/02/14 0.04 06/01/15 0.02 06/01/16  0.27
06/03/13  0.03  06/03/14 0.04 06/02/15 0.02 06/02/16  0.19
06/04/13  0.05 06/04/14 0.04 06/03/15 0.02 06/03/16 0.19
06/05/13  0.04 06/05/14 0.03 06/04/15 0.02 06/06/16  0.19
06/06/13  0.04 06/06/14 0.02  06/05/15 0.02 06/07/16  0.20
06/07/13  0.04 06/09/14 0.03 06/08/15 0.01 06/08/16 0.20
06/10/13  0.04  06/10/14 0.04 06/09/15 0.01 06/09/16 0.21
06/11/13  0.05 06/11/14 0.03 06/10/15 0.01 06/10/16  0.18
06/12/13  0.04 06/12/14 0.02 06/11/15 0.01  06/13/16  0.23
06/13/13  0.04 06/13/14 0.02 06/12/15 0.01 06/14/16  0.24
06/14/13  0.04 06/16/14 0.03  06/15/15 0.00 06/15/16  0.23
06/17/13  0.05 06/17/14 0.03  06/16/15 0.00 06/16/16  0.23
06/18/13  0.04  06/18/14 0.08 06/17/15 0.00 06/17/16  0.22
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06/19/13  0.04 06/19/14 0.01 06/18/15 0.00 06/20/16  0.23
06/20/13  0.03  06/20/14 0.01  06/19/15 0.00 06/21/16  0.25
06/21/13  0.02  06/23/14 0.02  06/22/15 0.00 06/22/16  0.25
06/24/13  0.01  06/24/14 0.01 06/23/15 0.00 06/23/16  0.27
06/25/13  0.03  06/25/14  0.01  06/24/15 0.00 06/24/16  0.24
06/26/13  0.02  06/26/14 0.01  06/25/15 0.00 06/27/16  0.22
06/27/13  0.02  06/27/14 0.02  06/26/15 0.00 06/28/16  0.25
06/28/13  0.02  06/30/14 0.02  06/29/15 0.00 06/29/16  0.18
07/01/13 0.01  07/01/14 0.08 06/30/15 0.02 06/30/16  0.20
07/02/13  0.02  07/02/14 0.02 07/01/15 0.01 07/01/16 0.24
07/03/13 0.03 07/03/14 0.01 07/02/15 0.01 07/05/16  0.27
07/05/13  0.03  07/07/14 0.02 07/06/15 0.01 07/06/16 0.26
07/08/13 0.02  07/08/14 0.02 07/07/15 0.02 07/07/16  0.27
07/09/13  0.04 07/09/14 0.08 07/08/15 0.02 07/08/16 0.26
07/10/13  0.03  07/10/14 0.02  07/09/15 0.02 07/11/16 0.28
07/11/13  0.02  07/11/14 0.02 07/10/15 0.01 07/12/16 0.29
07/12/13  0.02  07/14/14 0.02 07/13/15 0.02 07/13/16 0.29
07/15/13  0.02  07/15/14 0.02  07/14/15 0.03  07/14/16 0.29
07/16/13  0.02  07/16/14 0.02  07/15/15 0.03 07/15/16  0.27
07/17/13  0.02  07/17/14 0.02 07/16/15 0.03 07/18/16 0.26
07/18/13  0.01  07/18/14 0.08 07/17/15 0.08 07/19/16 0.29
07/19/13  0.01  07/21/14 0.02 07/20/15 0.03 07/20/16  0.28
07/22/13  0.01  07/22/14 0.08 07/21/15 0.04 07/21/16 0.28
07/23/13  0.02  07/23/14 0.08 07/22/15 0.04 07/22/16 0.29
07/24/13  0.02  07/24/14 0.04 07/23/15 0.04 07/25/16 0.28
07/25/13  0.02  07/25/14 0.03  07/24/15 0.04 07/26/16 0.24
07/26/13  0.02  07/28/14 0.08  07/27/15 0.04 07/27/16  0.25
07/29/13  0.01  07/29/14 0.03 07/28/15 0.05 07/28/16 0.19
07/30/13  0.03 07/30/14 0.03  07/29/15 0.05 07/29/16  0.19
07/31/13 0.03 07/31/14 0.01 07/30/15 0.05 08/01/16 0.20
08/01/13 0.02  08/01/14 0.01 07/31/15 0.04 08/02/16  0.28
08/02/13  0.02  08/04/14 0.02 08/03/15 0.03 08/03/16  0.26
08/05/13  0.03  08/05/14 0.03  08/04/15 0.05 08/04/16 0.24
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08/06/13  0.05  08/06/14 0.03  08/05/15 0.05 08/05/16 0.23
08/07/13  0.05 08/07/14 0.03 08/06/15 0.04 08/08/16  0.27
08/08/13  0.05 08/08/14 0.03 08/07/15 0.03 08/09/16  0.27
08/09/13  0.05  08/11/14 0.03  08/10/15 0.03  08/10/16  0.27
08/12/13  0.05 08/12/14 0.05 08/11/15 0.06 08/11/16  0.27
08/13/13 0.06  08/13/14 0.04 08/12/15 0.06  08/12/16  0.27
08/14/13  0.06 ~ 08/14/14 0.04 08/13/15 0.06  08/15/16  0.26
08/15/13  0.05  08/15/14 0.03  08/14/15 0.04 08/16/16  0.27
08/16/13  0.05 08/18/14 0.02  08/17/15 0.03  08/17/16  0.27
08/19/13  0.03  08/19/14 0.04 08/18/15 0.05 08/18/16  0.27
08/20/13  0.03  08/20/14 0.04 08/19/15 0.05 08/19/16  0.27
08/21/13  0.02  08/21/14 0.03  08/20/15 0.01  08/22/16  0.24
08/22/13  0.01  08/22/14 0.04 08/21/15 0.02  08/23/16  0.28
08/23/13  0.02  08/25/14 0.02  08/24/15 0.02  08/24/16  0.28
08/26/13  0.03  08/26/14 0.04  08/25/15 0.04 08/25/16  0.28
08/27/13  0.04  08/27/14 0.02  08/26/15 0.03  08/26/16  0.28
08/28/13  0.04  08/28/14 0.02  08/27/15 0.02  08/29/16  0.25
08/29/13  0.03  08/29/14 0.02  08/28/15 0.02  08/30/16  0.23
08/30/13  0.02  09/02/14 0.02 08/31/15 0.00 08/31/16 0.26
09/03/13  0.03  09/03/14 0.02 09/01/15 0.01 09/01/16  0.27
09/04/13  0.02  09/04/14 0.02  09/02/15 0.01 09/02/16 0.25
09/05/13  0.03  09/05/14 0.02  09/03/15 0.02  09/06/16 0.24
09/06/13  0.02  09/08/14 0.01  09/04/15 0.02 09/07/16  0.25
09/09/13  0.02  09/09/14 0.01  09/08/15 0.02 09/08/16  0.26
09/10/13  0.01  09/10/14 0.01  09/09/15 0.02  09/09/16 0.24
09/11/13  0.01  09/11/14 0.01  09/10/15 0.02  09/12/16 0.24
09/12/13  0.01  09/12/14 0.01 09/11/15 0.04 09/13/16 0.25
09/13/13  0.01  09/15/14 0.01  09/14/15 0.02  09/14/16 0.24
09/16/13  0.01  09/16/14 0.01  09/15/15 0.00 09/15/16  0.20
09/17/13  0.01  09/17/14 0.01  09/16/15 0.00 09/16/16  0.20
09/18/13  0.01  09/18/14 0.01  09/17/15 0.00 09/19/16  0.16
09/19/13  0.00  09/19/14 0.01  09/18/15 0.00 09/20/16  0.17
09/20/13  0.01  09/22/14 0.00 09/21/15 0.00 09/21/16  0.12
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09/23/13  0.01  09/23/14 0.01  09/22/15 0.00 09/22/16 0.10
09/24/13  0.02  09/24/14 0.01  09/23/15 0.00 09/23/16  0.09
09/25/13  0.02  09/25/14 0.00 09/24/15 0.00 09/26/16  0.12
09/26/13  0.04  09/26/14 0.01  09/25/15 0.00 09/27/16  0.16
09/27/13  0.03  09/29/14  0.01  09/28/15 0.00 09/28/16 0.14
09/30/13  0.03  09/30/14 0.02  09/29/15 0.00 09/29/16  0.12
10/01/23  0.10  10/01/14 0.01  09/30/15 0.00  09/30/16  0.20
10/02/13  0.08  10/02/14 0.01  10/01/15 0.00  10/03/16  0.25
10/03/13  0.12  10/03/14 0.01  10/02/15 0.00  10/04/16  0.28
10/04/13  0.11  10/06/14 0.01  10/05/15 0.00  10/05/16  0.26
10/07/13  0.13  10/07/14  0.02  10/06/15 0.00  10/06/16  0.26
10/08/13  0.27  10/08/14  0.01  10/07/15 0.00  10/07/16  0.26
10/09/13  0.26  10/09/14  0.02  10/08/15 0.00 10/11/16  0.27
10/10/13  0.25  10/10/14  0.02  10/09/15 0.01  10/12/16  0.26
10/11/13  0.25  10/14/14 0.03  10/13/15 0.00  10/13/16  0.26
10/15/13  0.32  10/15/14  0.02  10/14/15 0.00  10/14/16  0.26
10/16/13  0.14  10/16/14 0.04  10/15/15 0.00 10/17/16  0.24
10/17/13  0.01  10/17/14 0.03  10/16/15 0.03  10/18/16  0.26
10/18/13  0.01  10/20/14  0.03  10/19/15 0.06  10/19/16  0.25
10/21/13  0.02  10/21/14 0.04  10/20/15 0.08  10/20/16  0.25
10/22/13  0.04  10/22/14 0.04 10/21/15 0.01  10/21/16  0.25
10/23/13  0.02  10/23/14  0.02  10/22/15 0.02  10/24/16  0.23
10/24/13  0.02  10/24/14 0.02  10/23/15 0.01  10/25/16  0.22
10/25/13  0.02  10/27/14 0.03  10/26/15 0.01  10/26/16  0.25
10/28/13  0.02  10/28/14  0.02  10/27/15 0.01  10/27/16  0.19
10/29/13  0.06  10/29/14  0.01  10/28/15 0.03  10/28/16  0.18
10/30/13  0.05  10/30/14 0.01  10/29/15 0.02  10/31/16  0.20
10/31/13  0.03  10/31/14 0.01  10/30/15 0.01  11/01/16 0.24
11/01/13  0.03  11/03/14 0.03  11/02/15 0.01  11/02/16  0.24
11/04/13  0.02  11/04/14 0.04  11/03/15 0.07  11/03/16  0.24
11/05/13 0.06  11/05/14 0.04  11/04/15 0.07  11/04/16 0.25
11/06/13  0.05  11/06/14 0.04  11/05/15 0.04  11/07/16 0.28
11/07/13  0.04  11/07/14 0.04  11/06/15 0.04  11/08/16  0.28
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11/08/13  0.04  11/10/14 0.04  11/09/15 0.06  11/09/16  0.30
11/12/13  0.05 11/12/14 0.05 11/10/15 0.08  11/10/16  0.30
11/13/13  0.06  11/13/14 0.05 11/12/15 0.08 11/14/16  0.32
11/14/13  0.06  11/14/14 0.04  11/13/15 0.03  11/15/16  0.30
11/15/13  0.06  11/17/14 0.02  11/16/15 0.05 11/16/16  0.32
11/18/13  0.05 11/18/14 0.04  11/17/15 0.07  11/17/16  0.30
11/19/13  0.05  11/19/14 0.04  11/18/15 0.07  11/18/16  0.28
11/20/13  0.06  11/20/14 0.04  11/19/15 0.06  11/21/16  0.28
11/21/13  0.02  11/21/14 0.04  11/20/15 0.05 11/22/16  0.34
11/22/13  0.02  11/24/14 0.04  11/23/15 0.06  11/23/16  0.35
11/25/13  0.04  11/25/14 0.06  11/24/15 0.13  11/25/16  0.34
11/26/13  0.07  11/26/14 0.06  11/25/15 0.14  11/28/16  0.32
11/27/13  0.06  11/28/14 0.04  11/27/15 0.13  11/29/16 0.34
11/29/13  0.05  12/01/14 0.01  11/30/15 0.11  11/30/16  0.38
12/02/13  0.02  12/02/14 0.04  12/01/15 0.19  12/01/16  0.32
12/03/13  0.04  12/03/14 0.03  12/02/15 0.19  12/02/16  0.34
12/04/13  0.04  12/04/14 0.03  12/03/15 0.18  12/05/16  0.34
12/05/13  0.02  12/05/14  0.02  12/04/15 0.17  12/06/16  0.35
12/06/13  0.03  12/08/14  0.03  12/07/15 0.21  12/07/16  0.38
12/09/13  0.04  12/09/14 0.05  12/08/15 0.23  12/08/16  0.39
12/10/13  0.03  12/10/14 0.05  12/09/15 0.19  12/09/16 0.41
12/11/13  0.02  12/11/14  0.02  12/10/15 0.19  12/12/16 0.42
12/12/13  0.01  12/12/14 0.02  12/11/15 0.15  12/13/16  0.47
12/13/13  0.02  12/15/14  0.02  12/14/15 0.13  12/14/16  0.49
12/16/13  0.02  12/16/14 0.03  12/15/15 0.21  12/15/16  0.48
12/17/13  0.02  12/17/14 0.03  12/16/15 0.20  12/16/16  0.46
12/18/13  0.01  12/18/14 0.04  12/17/15 0.18  12/19/16  0.45
12/19/13  0.01  12/19/14 0.01  12/18/15 0.16  12/20/16  0.48
12/20/13  0.02  12/22/14 0.01  12/21/15 0.14  12/21/16 0.46
12/23/13  0.01  12/23/14 0.02  12/22/15 0.19  12/22/]16  0.42
12/24/13  0.01  12/24/14 0.01  12/23/15 0.19 12/23/16 0.42
12/26/13  0.00  12/26/14 0.01  12/24/15 0.15 12/27/16 0.50
12/27/13  0.01  12/29/14 0.01  12/28/15 0.13  12/28/16  0.48
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12/30/13  0.01  12/30/14  0.03  12/29/15 0.18  12/29/16

0.39

12/31/13  0.01  12/31/14 0.03  12/30/15 0.08  12/30/16

0.44

12/31/15 0.14

Tabell 15 Risikofri rente EURUSD

9.2 Appendiks 6: Skript for beregning av inngang/utgang i

trappetrinnsformasjon
%REM
Agent kalkuler
Created Nov 2, 2016 by Kjetil Fossum/FossumIT
Description: Comments for Agent
%END REM
Option Public

Option Declare

Sub Initialize
On Error GoTo deverror
Dim db As NotesDatabase
Dim s As New NotesSession
Dim fxv As NotesView
Dim webdoc As NotesDocument
Dim coll As NotesViewEntryCollection
Dim e As NotesViewEntry
Dim i As Integer
Dim n As NotesViewNavigator

Dim fx As Double
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Dim start As Double

Dim slutt As Double

Dim dato As Double

Dim teller,max As Integer
Dim debug, trappestart, periodeslutt As Boolean
Dim fxdoc As NotesDocument
Dim tdoc As NotesDocument
Dim tempdoc As NotesDocument
Dim fxobj As Variant

Dim testv As NotesView

Set db = s.Currentdatabase
Dim startet As Boolean

Dim makstrinn As Integer
Dim trinnhoyde As Double
Dim trappnr As Integer

Dim prevTrappnr As Integer
Dim k As Integer

Dim inn() As Double

Dim ut() As Double

Dim inns As String

Dim uts As String

Dim pos As Integer

Dim utc As String

Dim antall As Integer

debug = False

Dim data As String
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Dim dataArea As String

Dim dataSnitt As String

Dim databeholdningLH As String

Dim databeholdningTM As String

Dim dataSnittGev As String
Dim dataraa As String

Dim datoExcel As String
Dim prevDatoExcel As String
Dim klokkeslett As String

Dim stopp As Boolean

Set testv = db.getview("test™)

Print |Start:| & CStr(Now) & ||

teller=0

Dim fileNum As Integer
Dim fileName As String
Dim innString As String
Dim utString As String

Dim prevArea As String
Dim startkurs As String

Dim sistekurs As String
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Dim snittkursUreal As Double
Dim forstegang As Boolean

Dim tmpmd As Integer

Dim tmpar As Integer

Dim samletbeholdning As Double
Dim currBeholdning As Double
Dim prevBeholdning As Double
Dim longhold As String

Dim beholdning As String

Dim volum As Double
Dim gevinst As Double

Dim gevinstTrinn As Double

volum = 5000

stopp = False ' kjgre med stopp

fileNum% = FreeFile()
Set tdoc = testv.Getfirstdocument()
While Not tdoc Is Nothing
Set tempdoc = tdoc
Print |Testdoc docid:| & tdoc.Universalid
Set fxv = db.getview(tdoc.fx(0))
antall =0

'fxv.AutoUpdate = False
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fileName$ = "C:\Lotus\Domino\data\domino\htmI\fx\"+

tdoc.Universalid +".csv"
‘fileName$ = "C:\temp\"+ tdoc.Universalid +".csv"

Open fileName$ For Output As fileNum%

forstegang = True

trappestart = False

trappnr =0

gevinst =0

gevinstTrinn =0

prevtrappnr =0

startet = False

start = CDbl(tdoc.start(0))

slutt = CDbl(tdoc.slutt(0))

makstrinn = Cint(tdoc.maksTrinn(0))
trinnhoyde = CDbl(tdoc.trinnHoyde(0))
samletbeholdning = makstrinn * volum
prevBeholdning = makstrinn * volum

data =
dataraa = ""

dataArea = "

dataSnitt = ""
dataSnittGev ="
databeholdningLH =""

databeholdningTM =""
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beholdning =
longhold ="
innString=""
utString=""'

prevArea =
sisteKurs ="

ReDim inn (makstrinn)
ReDim ut (makstrinn)

pos =0

'Skriv ledetekster til fil
For k=0 To makstrinn-1
If k=0 Then
innString = "Inn" + CStr(k+1)

utString = "Ut" + CStr(k+1)

Else
innString = innString + ;" + "Inn" + CStr(k+1)

utString = utString + ;" + "Ut" + CStr(k+1)

End If

Next

Print #fileNum,
|Dato; Klokkeslett; Inn/Ut;Handelkurs; Margin;Prosentvis gkning;Gevinst pr | &
Left(tdoc.fx(0),3) & |;Samlet beholdning;Ar/Md;| & innString & [;| & utString
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beholdning = Chr(10) + |Ved manedsslutt;Samlet beholdning justert
for urealisert i markedet; Kurs;Snittkurs urealisert diff/fx;Snittkurs urealisert; Antall

trinn i markedet;% avkastning;| + Chr(10)

Set fxdoc = fxv.Getfirstdocument()
While Not fxdoc Is Nothing
dato = CDbl(fxdoc.datetime(0))
If start <= dato And dato =< slutt Then
sistekurs = CStr(fxdoc.rate(0))
fx = CDbl(fxdoc.rate(0))

utc =
Left(fxdoc.datetime(0),4)+","+CStr(CDbl(Mid(fxdoc.datetime(0),5,2))-
1)+","+CStr(CDbl(Mid(fxdoc.datetime(0),7,2)))+","+CStr(CDbl(Mid(fxdoc.datetime(
0),9.2)))+",0"

datoExcel =
Mid(fxdoc.datetime(0),7,2)+"."+Mid(fxdoc.datetime(0),5,2)+"."+Left(fxdoc.datetime

0).4)
klokkeslett = Right("0"+Mid(fxdoc.datetime(0),9,2),2)

If forstegang Then
forstegang = False
startkurs = CStr(fxdoc.rate(0))

longhold = [{x:Date.UTC(|& utc &), y:|&
Replace(startkurs,",",".") &|},|

tmpmd = Month(datoExcel)
tmpar = Year(datoExcel)

databeholdningLH = databeholdningLH +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(volum*makstrinn),",”,".") &|}.|
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databeholdningTM = databeholdningTM +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(volum*makstrinn),”,”,".") &|},|

End If

'I periode

'If debug Then Print | dt: | & CStr(dato) & | | &
CStr(fx) & ||

'lage alle kjgpverdier og salgsverdier
If Not trappestart Then

trappestart = True

trappnr = trappnr +1

Print [Nullstill og ny trapp: | & CStr(dato)

'nullstill trapper

innString=""

utString=""

If tdoc.retning(0) = "Synke" Then
For k=0 To makstrinn-1

'beregn steg inn/ut om forventet
fallende trend

inn(k) = fx+(trinnhoyde*k)

innString = innString + ;" +
CStr(fx+(trinnhoyde*k))
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ut(k+1) = fx+(trinnhoyde*k)-
trinnhoyde

'ut(k+1) = fx+(trinnhoyde*(k+1))

'utString = utString + ;" +
CStr(fx+(trinnhoyde*(k+1)))

utString = utString + ;" +
CStr(fx+(trinnhoyde*k)-trinnhoyde)

Next

'lag area- farst en kopi av forrige slik at
linjer blir vannrette

If prevArea <>"" Then

'dataArea = dataArea +
|[Date.UTC(|& utc &|), |& prevArea

End If

prevArea = Replace(CStr(ut(1)),",",".")
& |,|& Replace(CStr(inn(makstrinn-1)),",",".") & [].|

dataArea = dataArea + |[Date. UTC(|&
utc &), |& Replace(CStr(ut(1)),",",".") & |,|& Replace(CStr(inn(makstrinn-1)),",",".")
&1

Else 'stigende trend
For k=0 To makstrinn-1

'beregn steg inn/ut om forventet
stigende trend

inn(k) = fx-(trinnhoyde*k)
innString = innString + ";" +
CStr(fx-(trinnhoyde*k))
ut(k+1) = fx-
(trinnhoyde*k)+trinnhoyde
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utString = utString + ;" +
CStr(fx-(trinnhoyde*Kk)+trinnhoyde)

Next

'lag area- farst en kopi av forrige slik at

linjer blir vannrette
If prevArea <> "" Then

'dataArea = dataArea +
|[Date.UTC(|& utc &|), |& prevArea

End If

prevArea = Replace(CStr(ut(1)),",",".")
& |,|& Replace(CStr(inn(makstrinn-1)),",",".") & [].|

dataArea = dataArea + |[Date. UTC(|&
utc &), |& Replace(CStr(ut(1)),",",".") & |,|& Replace(CStr(inn(makstrinn-1)),",",".")
&1

End If 'trapp i stige/synke

End If 'Lag trapp

If tmpmd <> Month(datoExcel) Then
'skriv urealisert kurs ved mdslutt
'beregn snittkurs pa urealisert
snittKursUreal = 0

For k=0 To pos-1
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snittkursUreal = snittKursUreal + inn(k)
Next

snittkursUreal = snittkursUreal / pos

‘graf for beholdning
If tdoc.retning(0) = "Synke™ Then

databeholdningLH = databeholdningLH
+ |{x:Date.UTC(|& utc &), y:|& Replace(CStr(volum*makstrinn+((CDbl(startkurs)-

fx)*volum*makstrinn)),",",".") &|},|

currBeholdning =

Round(samletbeholdning+(((snittKursUreal-fx)*pos*volum)/fx),2)

Else

databeholdningLH = databeholdningLH
+ [{x:Date.UTC(]& utc &), y:|& Replace(CStr(volum*makstrinn+((fx-
CDbil(startkurs))*volum*makstrinn)),",",".") &|},|

currBeholdning =

Round(samletbeholdning+(((fx-snittKursUreal)*pos*volum)/fx),2)

End If

databeholdningTM = databeholdningTM +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(currBeholdning),",",".") &|},|

beholdning = beholdning + || + CStr(tmpar)+ |/|
+ Right("0"+CStr(tmpmd),2)+ |;| +CStr( currBeholdning ) + |;| + CStr(fx)+ [;|+
CStr(Round(snittKursUreal-fx,4)) + |;| & CStr(snittKursUreal) + ;| +CStr(pos) + |;|
+CStr( Round((currbeholdning/prevBeholdning)-1,3) ) + Chr(10)
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prevBeholdning = currBeholdning
tmpmd = Month(datoExcel)

tmpar = Year(datoExcel)

End If

If tdoc.retning(0) = "Synke" Then

If fx >= inn(makstrinn-1)+trinnhoyde And stopp
Then
'‘trapp med stopp
Print [fx over makstrinn + 1 | + CStr(fx)
trappestart = False
prevArea ="
'beregn snittkurs pa urealisert
snittKursUreal = 0
For k=0 To pos-1
snittKursUreal = snittKursUTreal
+ inn(K)
Next

snittkursUreal = snittKursUreal / pos
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Print #fileNum, datoExcel + |;| +
klokkeslett + |;Stopp;|+ CStr(snittKursUreal-fx) + ;| + CStr(fx)+ |;| &
CStr(snittKursUreal) + [;|+ CStr((snittKursUreal-fx)*50000)

pos =0
GoTo stoppNyTrapp
sjekkInnlgjen:
Elself fx >= inn(pos) And pos<makstrinn Then

inns = inns + CStr(dato) & | | & CStr(fx)

+ll.ll

'data = data + |[{x:Date.UTC(|& utc &|),
y:|& Replace(CStr(fx),",",".") &, title:'Inn |& CStr(pos+1) &|'},|

data = data + [{x:Date.UTC(|& utc &|),
y:|& Replace(CStr(fx),",",".") &, title:'Inn |& CStr(pos+1) &' text:'inngang |&
CStr(pos+1) &|: |& CStr(fx) &|'}|

If pos>0 Then
'beregn snittkurs pa urealisert
snittKursUreal = 0
For k=0 To pos-1
snittKursUreal =
snittkursUreal + inn(k)

Next

snittKursUreal = snittKursUreal /

pos

dataSnitt = dataSnitt +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal),",",".") &|},|

'dataSnittGev = dataSnittGev +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal+gevinstTrinn),",",".")

&[hl
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dataSnittGev = dataSnittGev +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal+gevinstTrinn-((fx-
snittkursUreal)*pos/makstrinn)),",",".") &|},|

End If

'dataArea = dataArea + |[Date. UTC(|&
utc &|), |& Replace(CStr(ut(makstrinn)),",",".") & |,|& Replace(CStr(inn(makstrinn-

D)) &1l

'skriv til Excelfil #fileNum,
|Dato; Klokkeslett; Inn/ut; Handleskurs; Margin;Prosentvis gkning;Ar;Md;| & innString
& |;| & utString

Print #fileNum, datoExcel + |;| +
klokkeslett + |;Inn;| + CStr(fx)+ |;| + CStr(Abs(fx-inn(pos)))+ |;;;;] & innString & || &
utString

dataraa = dataraa + || & utc &|,|&
Replace(CStr(fx),",",".") &|;|

pos = pos+1
antall = antall +1
GoTo sjekkInnlgjen
sjekkUtlgjen:
Elself fx <= ut(pos) And pos>1 Then

uts = uts + CStr(dato) & | | &
CStr(fx)+";"

'data = data + |[{x:Date.UTC(|& utc &),
y:|& Replace(CStr(fx),",",".") &], title:'Ut |& CStr(pos) &|'},|
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data = data + [{x:Date.UTC(|& utc &|),
y:|& Replace(CStr(fx),"”,",".") &, title:'Ut |& CStr(pos) &/',text:'utgang |& CStr(pos)
&|: |& CStr(fx) &|'}

'beregn snittkurs pa urealisert
snittKursUreal = 0
For k=0 To pos-1

snittKursUreal = snittKursUreal
+ inn(K)

Next
snittKursUreal = snittkursUreal / pos

dataSnitt = dataSnitt + |{x:Date.UTC(|&
utc &), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal),",",".") &|},|

gevinstTrinn = gevinstTrinn+

(trinnhoyde/makstrinn)

'dataSnittGev = dataSnittGev +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal+gevinstTrinn),",",".")

&[}|

dataSnittGev = dataSnittGev +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal+gevinstTrinn-((fx-
snittkursUreal)*pos/makstrinn)),”,",".") &|},|

gevinst = (volum*trinnhoyde/fx)

samletbeholdning = samletbeholdning +

gevinst

'skriv til fil
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Print #fileNum%, datoExcel + [;| +
klokkeslett + |;Ut;| + CStr(fx)+ |;| + CStr(Abs(fx-ut(pos))) + [;| +
CStr(trinnhoyde*100/fx/makstrinn) + |;|+ CStr(gevinst) + |;|+ CStr(samletbeholdning)
+ |;| + CStr(Year(datoExcel))+ || + CStr(Month(datoExcel))+ || & innString & || &
utString

dataraa = dataraa + || & utc &|,|&
Replace(CStr(fx),",",".") &|;|

pos = pos-1
antall = antall +1
GoTo sjekkUtlgjen
Elself fx <= ut(pos) And pos=1 Then

gevinst = (volum*trinnhoyde/fx)

samletbeholdning = samletbeholdning +

gevinst

uts = uts + CStr(dato) & | | &
CStr(fx)+";"

If tdoc.nytrapp(0) = "Ja" Then

'selger siste inngang under trinn -

ma lage nye trinn setter trappestart=false
trappestart=False
End If

'data = data + [{x:Date.UTC(|& utc &|),
y:|& Replace(CStr(fx),",",".") &], title:'Ut |& CStr(pos) &|'},|

data = data + |{x:Date.UTC(|& utc &|),
y:|& Replace(CStr(fx),"”,",".") &, title:'Ut |& CStr(pos) &|',text:'utgang |& CStr(pos)
&|: |& CStr(fx) &|'}
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'beregn snittkurs pa urealisert
snittKursUreal = 0
For k=0 To pos-1

snittkursUreal = snittKursUreal
+ inn(K)

Next
snittKursUreal = snittkursUreal / pos

dataSnitt = dataSnitt + |{x:Date.UTC(|&
utc &), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal),",",".") &|},|

gevinstTrinn = gevinstTrinn+

(trinnhoyde/makstrinn)

'dataSnittGev = dataSnittGev +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal+gevinstTrinn),",",".")

&[}|

dataSnittGev = dataSnittGev +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal+gevinstTrinn-((fx-
snittkursUreal)*pos/makstrinn)),”,",".") &|},|

'skriv til fil

'Print #fileNum%, datoExcel + [;| +
klokkeslett + |;| + CStr(fx) + |;U|& CStr(pos) &|: |& CStr(fx) & |;Inn;| & innString &
|;Ut;| & utString

'Print #fileNum%, datoExcel + |;| +
klokkeslett + |;Ut;| + CStr(fx) + |;| + CStr(Abs(fx-ut(pos)))+ |;| +
CStr(trinnhoyde*100/fx/makstrinn) + ;| + CStr(Year(datoExcel))+ || +
CStr(Month(datoExcel))+ || & innString & || & utString

Print #fileNum%, datoExcel + |;| +
klokkeslett + [;Ut;| + CStr(fx)+ [;| + CStr(Abs(fx-ut(pos))) + |;| +

CStr(trinnhoyde*100/fx/makstrinn) + |;|+ CStr(gevinst) + |;|+ CStr(samletbeholdning)
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+ |;| + CStr(Year(datoExcel))+ || + CStr(Month(datoExcel))+ || & innString & || &
utString

dataraa = dataraa + || & utc &|,|&
Replace(CStr(fx),",",".") &|;|
pos = pos-1

antall = antall +1

End If

Else 'stigende trend

If fx >= inn(makstrinn-1)+trinnhoyde And stopp
Then

'‘trapp med stopp
Print [fx over makstrinn + 1 | + CStr(fx)
trappestart = False
prevArea = ""
'beregn snittkurs pa urealisert
snittKursUreal = 0
For k=0 To pos-1
snittKursUreal = snittKursUreal
+ inn(Kk)
Next

snittKursUreal = snittKursUreal / pos
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Print #fileNum, datoExcel + |;| +
klokkeslett + |;Stopp;|+ CStr(snittKursUreal-fx) + ;| + CStr(fx)+ |;| &
CStr(snittKursUreal) + [;|+ CStr((snittKursUreal-fx)*50000)

pos =0
GoTo stoppNyTrapp
sjekkInnlgjen2:
Elself fx <= inn(pos) And pos<makstrinn Then

inns = inns + CStr(dato) & | | & CStr(fx)

+ll.ll

'data = data + |[{x:Date.UTC(|& utc &|),
y:|& Replace(CStr(fx),",",".") &, title:'Inn |& CStr(pos+1) &|'},|

data = data + [{x:Date.UTC(|& utc &|),
y:|& Replace(CStr(fx),",",".") &, title:'Inn |& CStr(pos+1) & ,text:'inngang |&
CStr(pos+1) &|: |& CStr(fx) &|'}|

If pos>0 Then
'beregn snittkurs pa urealisert
snittKursUreal = 0
For k=0 To pos-1
snittKursUreal =
snittkursUreal + inn(k)

Next

snittKursUreal = snittKursUreal /

pos

dataSnitt = dataSnitt +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal),",",".") &|},|

dataSnittGev = dataSnittGev +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal+gevinstTrinn),",",".")
&[}|
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End If

'dataArea = dataArea + |[Date. UTC(|&
utc &|), |& Replace(CStr(ut(makstrinn)),",",".") & |,|& Replace(CStr(inn(makstrinn-
). &1

‘'skriv til Excelfil #fileNum,
|Dato; Klokkeslett; Inn/ut; Handleskurs; Margin;Prosentvis gkning;Ar;Md;| & innString
& |;| & utString

Print #fileNum, datoExcel + |;| +
klokkeslett + |;Inn;| + CStr(fx)+ |;| + CStr(Abs(fx-inn(pos)))+ |;;;;] & innString & || &
utString

dataraa = dataraa + || & utc &|,|&
Replace(CStr(fx),",",".") &|;|

pos = pos+1
antall = antall +1
GoTo sjekkInnigjen2
sjekkUtlgjen2:
Elself fx >= ut(pos) And pos>1 Then

uts = uts + CStr(dato) & | | &
CStr(fx)+";"

'data = data + |[{x:Date.UTC(|& utc &),
y:|& Replace(CStr(fx),",",".") &], title:'Ut |& CStr(pos) &|'},|

data = data + [{x:Date.UTC(|& utc &|),
y:|& Replace(CStr(fx),"”,",".") &, title:'Ut |& CStr(pos) &|',text:'utgang |& CStr(pos)
&|: |& CStr(fx) &|'}
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'beregn snittkurs pa urealisert
snittKursUreal = 0
For k=0 To pos-1
snittKursUreal = snittKursUreal
+ inn(K)
Next

snittKursUreal = snittkursUreal / pos

dataSnitt = dataSnitt + |{x:Date.UTC(|&
utc &), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal),",",".") &|},|

gevinstTrinn = gevinstTrinn+

(trinnhoyde/makstrinn)

dataSnittGev = dataSnittGev +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal+gevinstTrinn),",",".")

&[}|

'dataSnittGev = dataSnittGev +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal+gevinstTrinn-((fx-
snittkursUreal)*pos/makstrinn)),”,",".") &|},|

gevinst = (volum*trinnhoyde/fx)

samletbeholdning = samletbeholdning +

gevinst
'skriv til fil

Print #fileNum%, datoExcel + |;| +
klokkeslett + |;Ut;| + CStr(fx)+ |;| + CStr(Abs(fx-ut(pos))) + |;| +
CStr(trinnhoyde*100/fx/makstrinn) + |;|+ CStr(gevinst) + |;|+ CStr(samletbeholdning)
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+ |;| + CStr(Year(datoExcel))+ || + CStr(Month(datoExcel))+ || & innString & || &
utString

dataraa = dataraa + || & utc &|,|&
Replace(CStr(fx),",",".") &|;|

pos = pos-1
antall = antall +1
GoTo sjekkUtlgjen2
Elself fx >= ut(pos) And pos=1 Then

gevinst = (volum*trinnhoyde/fx)

samletbeholdning = samletbeholdning +
gevinst

uts = uts + CStr(dato) & | | &
CStr(fx)+";"

If tdoc.nytrapp(0) = "Ja" Then

'selger siste inngang under trinn -
ma lage nye trinn setter trappestart=false

trappestart=False
End If

'data = data + |[{x:Date.UTC(|& utc &|),
y:|& Replace(CStr(fx),",",".") &], title:'Ut |& CStr(pos) &|'},|

data = data + [{x:Date.UTC(|& utc &|),
y:|& Replace(CStr(fx),"”,",".") &, title:'Ut |& CStr(pos) &|',text:'utgang |& CStr(pos)
&|: |& CStr(fx) &|'}

'beregn snittkurs pa urealisert

snittkursUreal = 0
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For k=0 To pos-1

snittKursUreal = snittKursUreal
+ inn(k)

Next
snittkursUreal = snittKursUreal / pos

dataSnitt = dataSnitt + |{x:Date.UTC(|&
utc &), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal),",",".") &|},|

gevinstTrinn = gevinstTrinn+

(trinnhoyde/makstrinn)

dataSnittGev = dataSnittGev +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal+gevinstTrinn),",",".")

&[}|

‘dataSnittGev = dataSnittGev +
[{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|& Replace(CStr(snittKursUreal+gevinstTrinn-((fx-
snittkursUreal)*pos/makstrinn)),”,",".") &|},|

'skriv til fil

'Print #fileNum©%, datoExcel + [;| +
klokkeslett + [;| + CStr(fx) + |;U|& CStr(pos) &|: |& CStr(fx) & |;Inn;| & innString &
|;Ut;| & utString

'Print #fileNum%, datoExcel + [;| +
klokkeslett + |;Ut;| + CStr(fx) + |;| + CStr(Abs(fx-ut(pos)))+ |;| +
CStr(trinnhoyde*100/fx/makstrinn) + |;| + CStr(Year(datoExcel))+ || +
CStr(Month(datoExcel))+ || & innString & || & utString

Print #fileNum%, datoExcel + |;| +
klokkeslett + |;Ut;| + CStr(fx)+ |;| + CStr(Abs(fx-ut(pos))) + |;| +
CStr(trinnhoyde*100/fx/makstrinn) + |;|+ CStr(gevinst) + |;|+ CStr(samletbeholdning)
+ |;| + CStr(Year(datoExcel))+ || + CStr(Month(datoExcel))+ || & innString & || &
utString
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dataraa = dataraa + || & utc &|,|&
Replace(CStr(fx),",",".") &|;|

pos = pos-1

antall = antall +1

End If

End If

Else 'i perioden, hvis ikke avslutt om ferdig med periode

'If debug Then Print [NO dt: | & CStr(dato) & | | &
CStr(fx) & ||

'har testperiode veert - ga til neste kalkulasjon
If antall > 0 Then

If debug Then Print |ferdig dt: | & CStr(dato) & |
| & CStr(fx) & ||

GoTo neste
End If
End If 'periode

stoppNyTrapp:

Set fxdoc = fxv.Getnextdocument(fxdoc)

Wend
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neste:

'beregn snittkurs pa urealisert
snittKursUreal = 0
For k=0 To pos-1
snittkursUreal = snittKursUreal + inn(k)
Next

snittkursUreal = snittkursUreal / pos

'legg til siste data
dataArea = dataArea + |[Date. UTC(|& utc &|), |& prevArea

dataSnitt = dataSnitt + |{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|&
Replace(CStr(snittKursUreal),",",".") &|},|

‘dataSnittGev = dataSnittGev + [{x:Date.UTC(|& utc &), y:|&
Replace(CStr(snittKursUreal+gevinstTrinn),",",".") &|}.|

dataSnittGev = dataSnittGev + |{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|&
Replace(CStr(snittKursUreal+gevinstTrinn-((fx-
snittkursUreal)*pos/makstrinn)),”,",".") &|},|

‘graf for beholdning
If tdoc.retning(0) = "Synke" Then

databeholdningLH = databeholdningLH + [{x:Date.UTC(|& utc
&|), y:|& Replace(CStr(volum*makstrinn+((CDbl(startkurs)-

fx)*volum*makstrinn)),”,",".") &|},|

currBeholdning = Round(samletbeholdning+(((snittKursUreal-

fx)*pos*volum)/fx),2)

Else
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databeholdningLH = databeholdningLH + [{x:Date.UTC(|& utc
&|), y:|& Replace(CStr(volum*makstrinn+((fx-
CDbil(startkurs))*volum*makstrinn)),",",".") &|},|

currBeholdning = Round(samletbeholdning+(((fx-

snittkursUreal)*pos*volum)/fx),2)

End If

databeholdningTM = databeholdningTM + [{x:Date.UTC(|& utc &|),
y:|& Replace(CStr(currBeholdning),",",".") &|}.|

beholdning = beholdning + || + CStr(tmpar)+ |/| +
Right(""0"+CStr(tmpmd),2)+ ;| +CStr( currBeholdning ) + ;| + CStr(fx)+ ||+
CStr(Round(snittKursUreal-fx,4)) + |;| & CStr(snittKursUreal) + |;| +CStr(pos) + |;|
+CStr( Round((currbeholdning/prevBeholdning)-1,3) ) + Chr(10)

Print #fileNum, beholdning

teller = teller+1

Print |Ferdig testdoc | & CStr(teller) &| | & CStr(Now)

Set tdoc = testv.Getnextdocument(tdoc)

Dim item As Notesltem

tempdoc.inns = Split(inns,";")
tempdoc.uts = Split(uts,";")
tempdoc.inn = inn
tempdoc.ut = ut
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'tempdoc.data = data
Print |data len: | & CStr(Len(data))
Print |DataArea len: | & CStr(Len(dataArea))

Print |DataRaa len: | & CStr(Len(dataraa))

Call tempdoc.Removeitem(*datal™)
Set item = New Notesltem ( tempdoc, "datal”, Mid$(data,1,40000) )

item.IsSummary = False

Call tempdoc.Removeitem(*data2")
Set item = New Notesltem ( tempdoc, "data2", Mid$(data,40001) )

item.IsSummary = False

Call tempdoc.Removeitem(*dataSnitt™)
Set item = New Notesltem ( tempdoc, "dataSnitt", dataSnitt )

item.IsSummary = False

Call tempdoc.Removeitem("dataSnittGev")
Set item = New Notesltem ( tempdoc, "dataSnittGev", dataSnittGev )

item.IsSummary = False

‘tempdoc.dataraa = dataraa
tempdoc.databeholdningLH = databeholdningLH
tempdoc.databeholdningTM = databeholdningTM
tempdoc.dataArea = dataArea

tempdoc.antall = CStr(antall)
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tempdoc.urealisert = CStr(pos)
tempdoc.urealisertSnittkurs = CStr(snittKursUreal)

tempdoc.longhold = longhold + [{x:Date.UTC(|& utc &|), y:|&
Replace(startkurs,",",".") &|}|

tempdoc.startKurs = startkurs
tempdoc.sisteKurs = sistekurs
tempdoc.gevinstTrinn = CStr(gevinstTrinn)
tempdoc.realisertHandler = CStr((antall-pos)/2)

tempdoc.realisertGevinst =
CStr(CDbl(tempdoc.realisertHandler(0))*CDbl(tempdoc.trinnHoyde(0)))

tempdoc.urealisertTap = CStr(Round((fx-snittKursUreal)*pos,4))

tempdoc.realureal =
CStr(Round(CDbl(tempdoc.realisertHandler(0))*CDbl(tempdoc.trinnHoyde(0))-((fx-
snittkursUreal)*pos),4))

tempdoc.kalkulert = CStr(Now)

Call tempdoc.save(True,False) 'lagrer tilbake til dokument

Close fileNum% 'lukker Excel-fil

Wend

Print |Ferdig kalkulert x|

Exit Sub

deverror:
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Print |Feil: | & Err & | linje: | & Erl
tempdoc.error = |Feil: | & Err & | linje: | & Erl & | dato: | & CStr(dato)
'Call tempdoc.save(True,False)

Resume Next

End Sub
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