
Komentar:  S za zadnjom razinom 1.725,37 i 

padom padom –8,81 posto na tjednoj razini 

završen je protekli trgovonski tjedan. Peti tjedan 

zaredom Crobex je završio u minusu, što 

predstavlja pad na u tom periodu od oko 25 posto. 

Protekli tjedan smo iz prve ruke bili svjedoci 

potencijalnog utjecaja toliko spominjanog političkog 

rizika na tržište kapitala.  Naime,  padom četiri 

posto u srijedu (ostavka premijera), Crobex se, 

gledano s tehničkog aspekta, našao u nezavidnoj 

situaciji. U jednom trenutku paničnom rasprodajom 

minus Crobexa iznosio je oko sedam posto. Nakon 

smirivanja sentimenta na tržištu zaključna razina od 

1.821 boda ostavila je donju sijenu na svijeći 

(candlestick), koja je dodirnula i liniju primarnog 

pozitivnog trenda započetog u ožujku. Bez obzira 

na pritisak kupnje pred kraj dana, to probijanje 

otvorilo je put prema nižim razinama što je 

potvrđeno za kraj tjedna padom u petak –3,28 

posto. 

Kao što je napomenuto u prijašnjim komentarima, 

probijanje potpore od 1.880 bodova i zatvaranje 

ispod 1.850 dovest će do ispunjenja obrasca glave i 

ramena s tehničkim targetom ispod 1600 bodova. 

Sada možemo reći da je obrazac ispunjen (LR 

1.877,62  ,G 2.292,36, DR 2.057,47)  

Da rezimiramo: 1. probijanje bullish klina (manjeg) 

nije dovelo do nastavka pozitivnog trenda i 

testiranja razine 2.057,4 boda, 2. sa padom od 

sredine prošlog tjedna formiran je drugi klin, no 

probijena je njegova donja linija i obrazac nije 

ispunjen, 3. probijena je potpora na 1.880,73 boda 

(12/01/09), 4. tehnički target nalazi se ispod 1.600 

boda što nas navodi na mogućnost daljnje 

korekcije, 5. probijanjem primarne linije trenda  

probijena je i potpora na 1.770 boda, koja 

predstavlja 50 posto Fibonaccijeva retracementa 

rasta u razdoblju od ožujka do lipnja, a i skoro je 

dotaknuta potpora na 1.700 bodova.  

Obratimo li pozornost na manji graf, vidimo da je 

dotaknuta donja linija Bollingera. Daljnji nastavak 

negativnog sentimenta dovest će do trgovanja po 

istoj, što nas navodi na testiranje prve potpore na 

1.692,43 boda ali i na moguću konsolidaciju na 

razinama oko 1700 bodova idući tjedan. Za slučaj 

probijanja prva iduća potpora je 1.647,73 (61,8% 

fibb.retr. rasta), odnosno prva prirodna potpora je 

na 1.598,74. 

Alternativni scenario: Nakon konsolidacije oko 

1.700 bodova, ili trenutnim obratom trenda 

početkom tjedna, prvi target se nalazi na 1.770 

bodova (50% fibb.retr. rasta). Valja napomenuti da 

je to vrlo važna razina prilikom korištenja tog alata 

te je moguća konsolidacija oko iste, nakon čega će 

probijanje u bilo kojem smjeru odrediti nastavak 

trenda. Idući target je sada otpor na 1.880 bodova. 

Indikatori:  
Uzimajući u obzir prošlotjedni komentar i traženje 
potvrda za pozitivni razvoj situacije, iste nismo 
dobili. Naime RSI nije uspio proći 50, a Stochastic 
je još uvijek u području preprodanosti (ipod 20). 
MACD i prošao ispod 0 uz negativni razvoj na 
histogramu. 
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Tjedna ocjena trenda: neutralna sa tendencijom 
prema negativnom završetku trgovinskog tjedna 

Tjedna Pivot Točka:  

  S1 1.652,21   R1 1.853,48 

Potpore Otpori 

  S2 1.579,05   R2 1.981,59 

  S3 1.450,94   R3 2.054,75 

1.780,32 

Alat korišten za analizu: Sfera Station 
www.sfera-station.com 

Izvor trgovinskih podataka: Quote Station 
www.quotestation.com 

Boolinger & Regresijski kanal 
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potporna razina (support)  dna ili najniže vrijednosti na kojima cijena kreće u drugom smjeru.  

otporna razina (resistance)  suprotna je potpornoj razini te predstavlja razinu cijena ili područje na grafikonu koje se identificira s prethodnom najvišom vrijednošću.  

bollingerovi pojasi ucrtavaju se dvije standardne devijacije iznad i ispod linije pomičnog prosjeka (najčešće dvadesetodnevnog).  

Standardna devijacija je statistički pojam koji označava mjeru disperzije oko prosječne vrijednosti. Smatra se da je cijena previše otišla gore kada cijena dotakne gornji pojas. S druge strane, kada cijena dotakne donji 

pojas, cijena je previše otišla prema dolje.  

pomični prosjeci upotrebljavaju se za promatranje trenda. Najčešće se računaju tako da se zbroje zaključne cijene u određenom vremenskom periodu te se podijele sa brojem dana. U Tehničkoj analizi koriste se 

Jednostavni pomični prosjek (Simple moving average - SMA) i Eksponencijalni pomični prosjek (Exponential moving average - EMA).  

Moving Average Convergence/Divergence (MACD) indikator se izračunava pomoću tri pomična prosjeka, na dijagramu se pojavljuju dvije linije. Prva, sporija linija je razlika dva pomična prosjeka, obično su izračunati 

za period od 12 i 26 trgovanja. Brža je pomični presjek prve linije i uzima se period od 9. Signal koju daje MACD je relativno jednostavna i bazira se na križanju dvije prikazane linije. MACD se može koristiti kao oscilator 

gdje pokazuje postojanje zona prevelike kupnje ili zone prevelike prodaje. Najbolji kupovni signali se javljaju kad se obje linije nalaze ispod Nula-linije i dolazi do križanja sporije linije sa bržom prema gore. Za prodajne 

signale vrijedi isto pravilo samo u suprotnom smjeru.  

stochastic je jedan od najčešće upotrebljavanih indikatora. Bazira se na kretanju dvije linije, K% linija i D% linija. D % linija je pokretni presjek K% linije i predstavlja bržu liniju na dijagramu. Vremenski stochastic se račun 

na osnovu 9 ili 14 dana. Vrijednosti se kreću između 0 i 100, zona «prevelike kupnje» je iznad 80 dok je zona «prevelike prodaje» ispod 20. Signali se javljaju kada se linije nalaze u ovim zonama. Precizni signal za prodaju 

dionice imamo ako unutar zone prevelike kupnje dolazi do križanja linije (K% križa D% prema dolje) suprotno se događa u zoni prevelike prodaje.  

Relative Strength Index (RSI) se prikazuje na skali podijeljenoj između 0 i 100, s tri podjele, na vrijednost 30, zatim središnju liniju koja označava vrijednost  50 te vrijednost  70. Kad RSI vrijednost padne ispod razine 30, 

smatra se da je vrijednosnica podcijenjena (oversold), a ako je vrijednost iznad 70, smatra se da je precijenjena (overbought). Promjena vrijednosti RSI indexa, u skladu s ostalim pokazateljima, može značiti promjenu 

kretanja cijene vrijednosnice. 

Average Directional Index (ADX)  je tehnički indikator prosječnog pomaka smjera koji pomaže prilikom identifikacije trenda ili kanala. ADX uspoređuje razliku između pozitzivnog (+DI) i negativnog (+DI-) indikatora 

smjera, te kao osclator kreće se u rasponu od 0 do 100. Vrijednosti iznad 60 su izuzetno rijetke te ukazuju na jak trend. Vrijednost ispod 20 ukazuje na kretanje vrijednosti u kanalu, vrijednosti iznad 40 jak trend. Indikator 

ne prikazuje smjer trenda nego njegovu snagu. Koristi se sa identifikaciju prijelaska trgovanja iz trenda u kanal i obratno. Signal za kupnju se generira kada +DI prekriži –DI,  za prodaju u obratnoj situaciji.  

 

 Tehnička analiza i indikatori korišteni u analizi 

Tehnička analiza analiza proučava psihologiju tržišta, obrasce kretanja cijena vrijednosnica i razine prometa trgovanja. Koristi se za predviđanje budućih kretanja cijena i trendova 
tržišta. Tehnička analiza je dopuna fundamentalnoj analizi i aktualnim vezanim novostima. 
 

Ograničenje odgovornosti 

Finesa Capital d.d. izjavljuje  da je ovaj dokument  izrađen isključivo u svrhu informiranja javnosti. Dokument je izrađen na temelju javno dostupnih podataka, vlastitih i neovisnih vanjskih procjena i svih ostalih dostupnih 

izvora podataka. Sve informacije korištene pri izradi analize bazirane su na javno dostupnim informacijama  i korištene su s uvjerenjem u njihovu točnost i istinitost, ali se Finesa Capital d.d. ograđuje od eventualnih 

netočnosti ili necjelovitosti istih. Ovaj dokument ne predstavlja poziv na kupnju, prodaju ili držanje predmetnih vrijednosnih papira. 

Sva mišljenja, predviđanja ili procjene odražavaju naš stav na datum izdavanja dokumenta, te su bez prethodnog upozorenja podložna promjenama. 

 

Finesa Capital d.d. izjavljuje da s njom povezane pravne osobe, djelatnici ili druge osobe vezane uz pripremu ovog dokumenta, nemaju značajnijih financijskih interesa vezano za vrijednosne papire koji su predmet ovog 

dokumenta niti s pojedinim izdavateljem vrijednosnih papira, a koji proizlaze iz posjedovanja značajnog dioničkog udjela (više od 1% temeljnog kapitala), sudjelovanja u postupku objavljivanja ponude financijskih 

instrumenata izdavatelja u proteklih 12 mjeseci, narudžbe izdavatelja za pripremom ovog dokumenta, nagrada djelatnicima Društva, neposredno zaduženim za izradu navedenog dokumenta na temelju ostvarenih prometa 

predmetnih vrijednosnih papira na uređenom tržištu ili drugih okolnosti, te da ne postoji sukob interesa navedenih osoba u svezi predmetnih vrijednosnih papira niti u svezi s pojedinim izdavateljam istih. 

 

Finesa-Capital d.d. i njeni djelatnici mogu posjedovati vrijednosne papire koji su predmet ovog dokumenta, opcije, varante ili prava vezana za iste. 

Sve transakcije nisu primjerene za svakog investitora. Investitori trebaju konzultirati investicijskog savjetnika kako bi usaglasili planiranu investiciju svojim potrebama i željama, te u potpunosti shvatili rizike vezane uz iste. 

Prinosi iz prošlosti, navedeni u ovom dokumentu, imaju informativni karakter i  ne predstavljaju indikaciju mogućih prinosa u budućnosti. Cijena vrijednosnih papira podložna je značajnijim oscilacijama. 

 

Dokument je izradio Odjel analize tržišta kapitala Finese Capital d.d., I.Kukuljevića 25, Varaždin.  Finesa Capital d.d.,  član je Zagrebačke burze d.d., te obavlja djelatnost pod nadležnošću Hrvatske agencije za nadzor 

finanicjskih usluga (HANFA), Miramarska 24b, Zagreb. Finesa Capital d.d., Uprava i djelatnici ne odgovaraju za štetu nastalu korištenjem ovog dokumenta. 

 

Ovaj dokument zabranjeno je reproducirati, distribuirati ili objavljivati bez izričite suglasnosti društva Finesa Capital d.d. 
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