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SAZETAK

Nezamisliv je uspjeSan nastup i opstanak na svjetskom trziStu bez kontinuiranog
pracenja 1 iscrpne analize cijena, a tehnicka analiza jedna je od klju¢nih analiza koja pomaze
pri donosenju investitorskih odluka. Cilj ovog zavrSnog rada je upoznavanje s teorijskim i
praktickim aspektima tehnicke analize, odnosno primjena iste. Na primjeru dionice (ADPL-R-
A), poduzeca Ad Plastik d.d., pokusat ¢e se primjenom tehnicke analize, odnosno pracenjem

trendova procijeniti najpovoljniji trenutak za kupnju ili prodaju odredene dionice.

Kljucne rijeci: tehnicka analiza, financijska trzista, trendovi, Ad Plastik d.d.
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1. UvOD

Tehnicka analiza kao jedna od klju¢nih analiza financijskih trziSta proucava trziSna
kretanja i grafikone u svrhu predvidanja buduéih cjenovnih trendova. Cilj ovog istraZivanja je
upravo predvidjeti trzisSna kretanja dionice poduzeca Ad Plastik d.d. te pokusSati procijeniti

najbolji trenutak za kupnju ili prodaju navedene dionice.

Rad je podijeljen u tri cjeline. U prvoj cjelini Citatelj se upoznaje s poduze¢em Ad Plastik
Grupa d.d. Navedeni su op¢i podatci o poduzecu, misija i vizija poduzeéa odnosno trenutno i
zeljeno buduée stanje poduzeca, politika kvalitete poduzeéa kao jedan od kljucih faktora
uspjesnosti, podatci o dionicama te financijski pokazatelji. U drugoj cjelini izneSena je
teorijska spoznaja tehni¢ke analize. Citatelj dobiva odgovore na pitanja 3to je to tehnitka
analiza, koji grafikoni se koriste te koja je njihova svrha. Nadalje, objasnjeno je kako su
cijena i volumen medusobno povezani, koji su kljucni oScilatori tehni¢ke analize te ponesto o
njima. U tre¢oj cjelini provedena je sva navedena teorijska spoznaja tehnicke analize u djelo,
odnosno napravljena je tehnicka analiza dionice ADPL-R-A. Dobiveni rezultati su graficki
prikazani te popracéeni tekstualnim objasnjenima. Na posljetku rada, u zakljucku, objedinjen je
rezultat provedene tehnicke analize dionice ADPL-R-A, njezino povijesno Kkretanje te

pretpostavka buduceg kretanja na financijskim trzistima.

Osnovna pretpostavka koja treba biti ispunjena prilikom primjenjivanja tehnicke analize je
zadovoljavajuéi volumen kako bi njezina referentnost bila ve¢a. Sto su veéi volumeni, analiza
je referentnija zbog Ccinjenice da je veéi broj trziSnih sudionika ukljuen u trgovanje.
Procjenjivanje ponasanja pojedinca gotovo je nemoguce, ali procjenjivanje skupine se

pokazalo puno uspjesnije zbog psihologije mase jer se povijest uglavnom ponavlja.



2. AD PLASTIKGRUPA D.D.

Dionicko drustvo AD Plastik najve¢i je hrvatski proizvodac plasticnih dijelova za
automobilsku industriju. Drustvo je nastalo 1992. godine izdvajanjem iz bivse Jugoplastike, a
1996. godine oblikovalo se kao dionicko drustvo pod danaSnjim imenom. Privatizirano je
2001. godine, na bazi tzv. programa radnickog dionicarstva, koji je uspjesno realiziran, stoga

su djelatnici AD Plastik-a danas vlasnici skoro jedne petine dionica svoje kompanije.

AD Plastik Grupa vodeéa je kompanija za razvoj i proizvodnju komponenti za interijere |
eksterijere automobila u Hrvatskoj i jedna od vodecih u Isto¢noj Europi. Multinacionalna je
kompanija s viSe od trideset godina iskustva u svijetu auto industrije sa sedam proizvodnih
lokacija u Cetiri zemlje. AD Plastik Grupa ima tri tvornice u Hrvatskoj, jednu u Solinu i dvije
u Zagrebu gdje ukupno zaposljava 1200 zaposlenika. Oko 200 osoba zaposleno je u tvornici u
Srbiji, a preko 700 u dvjema tvornicama u Rusiji. U suradnji s Faurecijom AD Plastik ima i
joint venturekompaniju Euro APS u Rumunjskoj. Iz Hrvatske izvozi 100% svojih proizvoda,
a trziSta EU 1 Srbije ¢ine 75% prihoda Grupe, dok se u tvornicama u Rusiji uglavnom
proizvodi za rusko trziSte. Pedesetak vozila najvecih proizvodaca, kao $to su Renault,
Peugeot-Citroen, BMW, VW, Fiat, Ford, Opel, Daimler, ¢ak i Toyota, dobivaju dijelove iz

Solina.

Proizvodni program drustva AD Plastik d.d. podijeljen je na samu autoindustriju te

programe izvan autoindustrije. Proizvodni program autoindustrije ¢ine:

I. INTERIJERI
- Industrijalizacija i proizvodnja instrument tabla te obloge vrata
- Razvoj, industrijalizacija i proizvodnja obloga krova, sjenila rukohvati, obloge

stupova, obloge prtljaznika, obloge petih vrata, polica prtljaznika itd.

Il. EKSTERIERI
- Industrijalizacija i proizvodnja tijela i komponente branika te ukrasnih letvica
- Razvoj, industrijalizacija i proizvodnja kalote, zaStitnika vozila te zaStitnika

spremnika goriva

! Zajednicki pothvat



I1I. STATICKE I DINAMICKE BRTVE
- Industrijalizacija i proizvodnja dinamickih brtvi postupkom ekstruzije |
vulkanizacijom
- Razvoj, industrijalizacija i proizvodnja statickih brtvi (vodilice, strugaci, samoljepljivi
ukrasni profili, brtva vjetrobranskog stakla) postupkom ekstruzije /koekstruzije iz

termoplasti¢nih elastomera i materijala na bazi polipropilena.

Programa izvan autoindustrije obuhvaca proizvodnju i razvijanje:

- Plasti¢nih masa (tankostijenu brizganu IML ambalazu, puhanu ambalazu volumena
od 3 1 do 20 I, puhane spojnice za korugator cijevi, PET ambalazu te brizgane ¢epove za razne
namjene) te

- Ostalih proizvoda (brizgana sjedalica za sportske objekte, brizgane kape za cijevi,

tehnicke 1 vrtne cijevi, profili i brtve).

TridesetogodiSnja prosSlost daje iskustvo i odgovarajucu zrelost koji danas krase AD
Plastik Grupu. Kontinuirano poslovanje kompanije zasniva se na tradiciji, znanju, iznimnoj
struénosti i predanom radu svakog zaposlenika. Suradnja s kupcima temelji se na povjerenju,
pouzdanosti i kvaliteti. AD Plastik Grupa suraduje s kupcima od rane faze razvoja do finalnog
proizvoda, koriste¢i pritom suvremene alate i tehnike te primjenjujuci specificna stru¢na
znanja, vjestine 1 iskustvo. Kljuéne vrijednosti ovog drustva su vjerodostojnost, izvrsnost,
kreativnost, odgovornost i tradicija. Vodeni vjerodostojnosti ¢ine ono §to je ispravno, a ne
lako i jednostavno. Izvrsnosti svojih proizvoda zadovoljavaju najvece standarde kvalitete koje
pred njih stavljaju kupci. Kreativnost je nuzna za stvaranje novih proizvoda i odrZavanju svog
mjesta na trziStu. Odgovorni su za kompaniju kao cjelinu i poslovne rezultate. DugogodiSnje
iskustvo koje je stvorilo tradiciju temelj je buduéeg uspjeSnog poslovanja. Usmjerenost na
potrebe kupca, uz odrzavanje visoke kvalitete 1 konkurentnosti proizvoda i usluga, preduvjet
su opstanka i razvoja kompanije. Dugogodisnji opstanak u zahtjevnom automobilskom
drustvu potvrda su kvalitete poslovanja, ponajprije zahvaljujuéi kvalitetnom kadru te

konstantnom ulaganju u razvoj i unaprjedenje tehnologija. (http://www.adplastik.hr/en/)



http://www.adplastik.hr/en/

2.1. Op¢i podatci o poduzecu AD Plastik d.d.

Poduzeée AD Plastik d.d. registrirano je na Trgovatkom sudu u Splitu, MBSZ:
060007090. AD Plastik je dionicko druStvo za proizvodnju dijelova i pribora za motorna
vozila te proizvoda iz plasticnih masa. Sjediste tvrtke je u Hrvatskoj, u gradu Solinu,

Matoseva 8.

Slika 1: Logo poduzeca AD Plastik

QAD Plastik

Izvor: http://www.adplastik.hr/en/ (13.4.2018.)

Dionic¢ko drustvo (d.d.) kao sastavni dio unutarnjeg ustrojstva ima: upravu, nadzorni
odbor i skupstinu. To je trgovacko drustvo i pravna osoba kod kojeg je kapital drustva
podijeljen na jednake dijelove odnosno dionice. Dioni¢ko drustvo je medunarodno vrlo
znacajan, a u pojedinim drZzavama prevladavajuci oblik organizacije gospodarskih subjekata.
U Republici Hrvatskoj minimalni temeljni kapital po Zakonu o trgovackim drustvima iznosi

200 000 kuna. Uprava AD Plastik Grupe broji Cetiri ¢lana, $to je prikazano u Shemi 1.

2 Mati¢ni broj subjekta


http://www.adplastik.hr/en/
https://hr.wikipedia.org/wiki/Trgova%C4%8Dko_dru%C5%A1tvo
https://hr.wikipedia.org/wiki/Pravna_osoba
https://hr.wikipedia.org/wiki/Kapital
https://hr.wikipedia.org/wiki/Dionica
https://hr.wikipedia.org/wiki/Dr%C5%BEava
https://hr.wikipedia.org/wiki/Temeljni_kapital

Shema 1. Uprava AD PLASTIK GRUPE

Marinko Dosen
(predsjednik uprave)

Sanja Bioc
(¢lan uprave - financije,
racunovodstvo,
kontroling i informatika)

Katija Klepo Mladen Peros

(¢lan uprave -
isstrazivanje i razvoj)

(Clan uprave - prodaja i
strateSka nabava)

Izvor: Obrada autora prema: www.adplastik.hr

Nadzorni odbor je zakonski propisan organ za dionicka druStva. Njegove c¢lanove
biraju dijelom vlasnici, a dijelom zaposleni. Nadzorni odbor jedan je od sredi$njih tijela
poduzeca. Glavni mu je cilj nadzirati rad uprave tvrtke te brine se za to da se ostvaruje cilj za
koji je drustvo bilo osnovano. Clanovi odbora imenuju tko ¢e biti u upravi tvrtke, njezina
predsjednika te izvrSne direktore. Ako nadzorni odbor smatra da su izabrani ¢lanovi tih tijela
povrijedili svoje duznosti, moze opozvati svoju odluku. Rad i obveze ¢lanova nadzornog

odbora zapisani su u Zakonu o trgovackim drustvima.

Nadzorni odbor AD Plastika ima sedam ¢lanova. Cetiri ¢lana Nadzornog odbora bira
Glavna
skupstina na vrijeme od Cetiri godine, jednog ¢lana Nadzornog odbora imenuje Radnicko
vijee na vrijeme od Cetiri godine, dva ¢lana Nadzornog odbora imenuje dionicar Otvoreno
dionicko drustvo Holding Autokomponenti, Sankt Peterburg, Rusija, na vrijeme od Cetiri

godine.


http://www.adplastik.hr/

Shema 2: Nadzorni odbor AD PLASTIK GRUPE

Dmitrij Leonidovi¢
Drandin
(predsjednik)

Ivica Toli¢
(zamjenik
predsjednika)

Igor Antoljevic¢ el ik
Hrvoje Jurisi¢ Zoja Crnecki g e Anatolyevna Robert Kuhta
3 " Solomatin S Y
(¢lan) (¢lan) M Nikitina (Clan)
(¢lan) M
(¢lan)
\ / \ / \ / \ / \

Izvor: Obrada autora prema: www.adplastik.hr

2.1.1. Misija, vizija i ciljevi poduzeca

Razlog postojanja AD Plastika je zadovoljstvo kupaca i svih zainteresiranih strana
modernom tehnologijom proizvodnje, dobrom organizacijom s inovativnim i kreativnim
rjeSenjima te kontinuiranim unapredivanjem kvalitete proizvoda. Stalno istraZivanje i
razvijanje proizvoda doprinose kvaliteti koju postizu primjenjuju¢i druStveno odgovorno i
eticko poslovanje koje zadovoljava kako kupce, tako 1 zaposlenike, poslovne partnere,
dionicare. AD Plastik svoju misiju ostvaruje zadovoljenjem osnovnih kategorija poslovne
strategije kroz sustav upravljanja kvalitetom, zaStitom okoliSa i materijalima §to je sastavni 1
glavni dio poslovne politike. Fleksibilna i dinami¢na organizacija prilagodljiva je situacijama
1 trziSnim uvjetima, a educirani i stru¢ni kadrovi spremni su na sve izazove i1 usavrSavanje.

Takoder, AD Plastik se moze pohvaliti zadovoljnim i motiviranim zaposlenicima.


http://www.adplastik.hr/

Slika idealne buducnosti, odnosno vizija AD Plastika je biti trziSni lider u razvoju i
proizvodnji plasti¢nih proizvoda u Istocnoj Europi te biti jedna od vodecih korporacija za
proizvodnju modula i dijelova iz plasti¢nih masa za interijere i eksterijere automobila. Vizija
je postati prepoznatljivo poduzece po ispunjavanju zahtjeva i ocekivanja kupaca, uz trajno
razvijanje ljudskih potencijala svojih zaposlenika kao najvaznijeg resursa u ostvarivanju
vrhunske proizvodnje i konkurentske prednosti na trziStu. Poduzece svoju viziju zeli ostvariti

uvazavajuéi nacela drustveno odgovornog ponasanja.

Ciljevi poduzeca su postati prepoznat dobavlja¢ i osigurati optimalnu ravnotezu izmedu
potreba kupaca i resursa poduzeca. Razumjeti potrebe kupaca i ustanoviti strateske ciljeve
obiju strana te izgradivati i dokazivati pouzdanost u svim aspektima poslovanja. Takoder,
dugorocni cilj je biti ispred konkurencije intenzivnom komunikacijom i novim rjeSenjima.
Redovno pratiti zadovoljstvo kupaca i vrSiti korektivne akcije te s time stvoriti mrezu

klijenata.

2.2. Politika kvalitete

Poznato je kako je kvaliteta sve prisutna oko nas. Sve viSe potrosaca gleda na to da
proizvod koji kupuje uz adekvatnu cijenu nudi i odredeni stupanj kvalitete. Politika kvalitete
je temeljni dokument koji obuhvaca sveukupne namjere i opredijeljenost organizacije za
kvalitetu. Odreduje prihvatljivu razinu kvalitete i definira duznost osoblja kako bi se
osigurala ta kvaliteta. Ona predstavlja temeljni okvir za odredivanje strategije 1 ciljeva
organizacije. Odgovornost svake uprave poduzeca je jasno definirati njenu politiku kvalitete.
Norma je "poznata i priznata mjera za odredenu kvantitativnu i kvalitativnu veli¢inu unutar
odredene socijalne zajednice, nacije ili populacije (kada je rije¢ o Siroj masi i ve¢em broju
socijalnih zajednica). Ukoliko je prihvacena obicajno, drustveno i/ili zakonski, tada norma
postaje pravilo, propis ili uzorak”. (Injac, 1998.) Ciljevi normizacije polaze se od nekoliko
temeljnih ciljeva koji se mogu primijeniti na sve sektore u kojima je rije¢ o kvaliteti:

e osiguranje prikladnosti proizvoda, usluge ili procesa

e povecanje razine sigurnosti proizvoda, procesa ili usluge, cuvanje zdravlja, zivota ljudi

1 Zivotinja te zaStita okoliSa
e poboljSanje proizvodne ucinkovitosti i gospodarno ponaSanje i1 uklanjanje tehnickih

zapreka u medunarodnoj trgovini.



Upravljanje kvalitetom u automobilskoj industriji moze biti poprili¢no izazovno posebice od
kada se pojavila serijska proizvodnja.

Kako bi se kvaliteta osigurala i da bi se o kvaliteti uopée moglo govoriti potrebni su
odredeni ISO® certifikati. AD Plastik Grupa certificirana je prema standardu kvalitete
upravljanja za dobavljace u automobilskoj industriji, poznatijem kao ISO/TS 16949 koji se
izdaje na period od tri godine te se mora potvrditi jednom godiSnje od strane IATF
(International Automotive Task Force). Takoder, jedna od vaznijih briga u automobilskoj
industriji je zastita okoliSa sa svrhom trajnog smanjenja negativnog utjecaja na okoliS. Norma
ISO 14001:2004 definira zahtjeve za sustav upravljanja zastitom okoliSa te daje okvir koji
kompanija prati kako bi osigurala ucinkovit sustav upravljanja zaStitom okolisa. ISO
14001:2004 pruza jamstvo menadzmentu i zaposlenicima kompanije, ali i svim ostalim
dionicima da se u kompaniji mjeri utjecaj poslovanja na okoli§ s ciljem sprjeCavanja
zagadenja okoliSa. Ono Sto AD Plastik ¢ini hvalevrijednim poduzeéem je briga o svojim
zaposlenicima, a to potvrduje certifikatom OHSAS 18001 koji prikazuje sustav upravljanja
zdravljem i sigurnos$éu na radu. Ovaj certifikat dokazuje da poduzece osigurava proaktivnu

zaStitu zdravlja i sigurnosti radne snage.

Kvaliteta u autoindustriji mjeri se prema tome koliko se lo§ih proizvoda isporuc¢i na
milijun proizvoda. AD Plastik isporucio je u 2017. godini u prosjeku samo 0,6 komada loSih

proizvoda, a planom je dopusteno 27. Taj podatak je potvrda iznimne kvalitete proizvoda.

2.3. Dionice

Dionica je vlasnicki vrijednosni papir, tj. udio u vlasniStvu kompanije izdavatelja istog.
Koliki udio predstavlja, ovisi o ukupnom broju izdanih dionica. Dvije su glavne vrste dionica,
redovne i povlastene. Razlikuju se prema pravima koja vlasnik stje¢e njihovom kupovinom.
Dionica je vrijednosni papir kojim uplatitelj dokazuje svoj ulog u temeljni kapital dionickog
drustva. Ona je dokaz vlasniStva nad dijelom trgovackog drustva koje je registrirano kao
dioni¢ko drustvo. Daje prava, ali i odredene obveze prema drustvu, a jedno od osnovnih

svojstava dionice je da donosi dividendu, Sto znaci, isplatu profita drustva vlasniku dionice.

3 Eng. International Organization for Standardization; medunarodna institucija za standarde
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Ad Plastik Grupa se ukljucila u Depozitorij 16.kolovoza 2000.godine. Sredisnje Klirinsko
Depozitarno Drustvo d.d. (u daljnjem tekstu: SKDD) je drustvo koje posluje kao sredi$nji
depozitorij odnosno registar nematerijaliziranih vrijednosnih papira, gdje se, u obliku
elektronickih zapisa, vode podaci o izdavateljima, vrijednosnim papirima i1 vlasnicima tih
vrijednosnih papira, kao i drugi podatci predvideni zakonom. U nastavku su prikazane

osnovne informacije o dionicama AD Plastik d.d.

Tablica 1: Osnovne informacije o dionicama AD Plastik d.d.

Oznaka ADPL-R-A

ISIN HRADPLRAO0006

Broj izdanih dionica 4.199.584

Nominalna cijena dionice 100 HRK

Temeljni kapital 419.958.400 HRK uplacen u cijelosti
Burza na kojoj su emitirane dionice Zagrebacka burza
Kotacija Sluzbeno trziste

Izvor: http://www.adplastik.hr/en/ (13.4.2018.)

Promatrajuc¢i tablicu osnovnih podataka dionica, vidi se da je rije¢ o redovnim dionicama,
Sto prikazuje slovo ,,R*“ u oznaci dionice. ,,ISIN“ — Medunarodni jedinstveni identifikacijski
broj je oznaka vrijednosnog papira, u ovom slucaju dionice, odredena u skladu s ISO
standardima koji propisuju jedinstven na¢in ozna¢avanja razli¢itih vrsta vrijednosnih papira sa
svrhom postizanja transparentnosti u medunarodnom trgovanju. U Republici Hrvatskoj za
dodjelu ISIN oznake je ovlasten SKDD koji upisuje vrijednosni papir u Depozitorij, a dodjela
ISIN oznake je besplatna. Dionice AD Plastik Grupe kotiraju na sluZzbenom trzistu

Zagrebacke burze.


http://www.adplastik.hr/en/

2.4. Financijski pokazatelji

Znatan dio financijskih informacija je zapisan u financijskim izvjeStajima. Financijska
izvjeS¢a namijenjena su kako unutarnjim tako i vanjskim korinicima te zbog toga trebaju biti
standardizirana kako bi se mogla lakSe tumaciti i medusobno usporedivati. U poduzeéu se
provodi financijska analiza ne samo zbog interne kontrole financijskog poslovanja, ve¢ i radi

boljeg razumijevanja zahtjeva dobavljaca kapitala. (Vukicevi¢, 2006.)

Sam cilj financijskih pokazatelja je informirati korisnike o financijskom polozaju poduzeca
kao i o uspjeSnosti poduzeca. Financijski pokazatelji mogu se, s obzirom na vremensku
dimenziju, podijeliti na dvije skupine. , Jedna skupina financijskih pokazatelja obuhvaca
razmatranje poslovanja poduzec¢a unutar odredenog vremenskog razdoblja i temelji se na
podacima iz racuna dobiti 1 gubitka, dok druga skupina financijskih pokazatelja se odnosi na
tocno odreden trenutak i govori o financijskom polozaju poduzeca u tom trenutku ako se
koriste podaci iz bilance.” (Zager et al., 2008). U sluéaju AD Plastik Grupe, financijski

pokazatelji su jako bitni za investitore, kako sadasnje tako i buduce.

U prvom tromjesjecju 2018.godine , AD Plastik Grupa je ostvarila zavidne rezultate s kojim

je potvrdila uspjesnu realizaciju planiranih pothvata.

Tablica 2: Financijski pokazatelji Ad Plastik Grupe u prvom tromjesjecju 2017. 1 2018.
godine

*u milijunima kuna

2017. 2018.

Poslovni prihodi 268,8 323,33
EBITDA 42,3 52,16
Neto dobit 23,4 31,84

Izvor: Obrada autora prema: www.adplastik.hr
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Poslovni prihodi AD Plastik Grupe u prvom tromjesjec¢ju 2018. godine u odnosu na prvo
tromjesje¢je prethodne godine su porasli za 20,3% te iznose 323,33 milijuna kuna. EBITDA,
odnosno dobit prije kamata, poreza i amortizacije je u odnosu na prethodnu godinu porasla za
23,43% te sada iznosi 52,16 milijuna kuna, Sto je takoder jedan od pokazatelja poslovne
uspjesnosti poduzeca. Kvalitetnim upravljanjem troSkovima i1 proizvodnom efikasnoscéu
osigurao se 1 znacajan rast neto dobiti koja se povecala za 37,49% u odnosu na isto razdoblje

prethodne godine.

Rast svih aktivnosti, a posebice proizvodnih, osim uspjesnih financijskih rezultata AD
Plastik Grupa je povecala i broj zaposlenih. U Hrvatskoj je broj zaposlenih porastao za 6,2
posto, dok je na razini Grupe povecan za 4,06 posto. Tako na dan 31. 3. 2018. godine AD
Plastik Grupa broji ukupno 2.483 zaposlenika.

3. TEHNICKA ANALIZA

Tehnicka analiza, oslanjajuéi se na razliite grafove 1 indikatore, proucava trziSna kretanja

u proslosti u svrhu predvidanja cjenovnih trendova u buduénosti. Utemeljitelj tehncke analize
bio je Charles Dow cija je tvrtka Dow Jones prva pocela ustavno pratiti kretanje cijena. Dow
je krajem 19. stoljec¢a utvrdio osnovne postavke na kojima se temelji danaSnja moderna
tehnicka analiza. Tehnicki pristup temelji se na tri glavne pretpostavke (Murphy, 2007.):

1) Trzisna kretanja uzimaju u obzir sve dostupne informacije,

2) Cijene slijede trendove,

3) Povijest se ponavlja.

Tehnicka analiza je metoda procjene smjera i intenziteta kretanja cijene nekog
financijskog instrumenta kojim se trguje na financijskim trZiStima temeljena na statistickoj
obradi povijesnog kretanja cijena i volumena generiranih trZziSnom aktivnoS¢u. lako se u
njenoj primjeni koriste mnogi matematicki i statisticki alati, tehnicka analiza se zapravo svodi
na proucavanje ponude i potraznje odnosno psihologije mase koja se kroz povijest Cesto
ponasala kao krdo te nam tako omogucila predvidanje buduceg kretanja cijene.Tehnicka
analiza financijskih instrumenata najceS¢e se koristi za procjenjivanje kratkoro¢nih kretanja
cijena, ali postoje i alati koji omogucuju dugoro€nije pozicioniranje. Tehnicki trgovci se

prilikom analiziranja koriste mnogim alatima, a neki od njih su tehnicki indikatori, oscilatori i
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graficke formacije. Jedna od najvec¢ih prednosti tehnicke analize je njena fleksibilnost glede
instrumenta, trziSta i vremenskog intervala u kojemu se vrsi predvidanje kretanja cijene.
Medutim najveci nedostatak joj je podloznost subjektivnoj interpretaciji, te kao takva vise
sli¢i umjetnosti nego znanosti.

Uz tehnicku analizu se vrlo Cesto veze i pojam fundamentalne analize, no tehnicka analiza
ima daleko vecu primjenjivost od fundamentalne analize. Fundamentalna analiza se temelji na
pretpostavci da je ravnotezna cijena odredena ponudom i potraznjom stoga nastoji definirati
sve faktore koji utjeCu na ponudu i potraznju te tako predvidjeti kretanje cijena, dok tehnicka
analiza predvida kretanje cijena u budu¢nosti proucavajuci prijasnje obrasce cijena, volumena
trgovanja itd. Izmedu ostalih, neke od razlika izmedu tehnicke i fundamentalne analize su
sljedece:

e Tehnicka analiza koristi grafove, a fundamentalna financijska i ostala izvjesca;

e Fundamentalni analiti¢ari proucavaju uzroke promjene cijena, a tehnicki analitiCari

ishode promjene cijena;

e Tehnicka analiza je univerzalna, a fundamentalna zahtjeva specifikaciju;

e Psihicki faktor je jedan od oslonaca tehnicke analize, a fundamentalna analiza ga ne

uzima u obzir.

Tehnicka analiza temeljno je orude za kratkoro¢ne i dugoro¢ne analize trendova na
financijskim trziStima i ¢esto ima daleko vecu primjenjivost od fundamentalne analize. Trend
je jedan od najvaznijih koncepata u tehnic¢koj analizi. To je smjer u kojemu se financijski
instrument 1li trziSte kre¢e. Svi alati u tehnickoj analizi imaju isklju€ivo svrhu izmjeriti trzi$ni
trend radi pravovremenog ukljucivanja u smjer trenda. Trend predstavlja smjer kretanja cijene
dionice pa ovisno o smjeru kretnja moZe se podijeliti na padajuéi, tzv. medvjedi, rastuci
odnosno bikovski te horizontalni ili ¢eS¢e nazivani bez trenda. Vremenski se trendovi
klasificiraju u tri kategorije:

1. Glavni (duze od jedne godine),

2. Srednjorocni (do Sest mjeseci),

3. Kratkoro¢ni (dva ili tri mjeseca).
Veliki dio tehnic¢ke analize trzi$nih kretanja odnosi se na proucavanje ljudske psihologije.
Obrasci koji se pojavljuju na cjenovnim grafikonima odrazavaju odredene slike koje se stalno

ponavljaju, odnosno odrazavaju rastuce ili padajuce raspolozenje trziSta. Obrasci iz proslosti
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dobro ¢e nam posluziti u buduénosti jer se temelje na analizi ljudske psihologije koja nema

izrazenu tendenciju promjene.

Cilj tehnicke analize je pravovremeno otkrivanje smjera kretanja trenda te predvidanje
budu¢ih dogadaja na financijskom trziStu u svrhu potpore pri donoSenju odluka o nacinu i

smjeru djelovanja na financijskim trzistima.

3.1. Grafikoni

Medu alatima tehniCke analize se nalaze grafikoni. Grafikoni prikazuju osnovne elemente
potrebne za proucavanje kretanja cijena. Osnova svakog grafa je krivulja (cijena) i volumen, a
proizvoljno na njega se ucrtavaju i drugi indikatori. Postoji viSe razli¢itih vrsta grafikona, no
tehniCari najCeS¢e koriste linijski grafikon, stupcCasti grafikon, grafikon japanskih svijeca i

krizi¢-kruzi¢ grafikon.

3.1.1. Linijski grafikon

Linijski grafikon (line chart) je osnovni tip grafikona. Na njemu su prikazane zaklju¢ne
cijene za svaki dan. Sastoji se od tocaka koje predstavljaju cijenu 1 medusobno su povezane

ravnom crtom. Razmak izmedu tocaka je jednak jednom vremenskom intervalu.

Najpopularniji linijski grafikon je dnevni. Koristan je za sagledavanje vaznih, vecih
trendova prisutnih na trziStu, medutim njegov nedostatak je manjak podataka s obzirom da
svaka tocka predstavlja samo jednu od referentnih cijena (prva, najniZa, najvisa i zadnja cijena
unutar zadanog vremenskog intervala). Nadalje, linijski grafikon je kontinuiran i stoga se na
njemu ne mogu uociti praznine. Veliki broj analitiCara grafikona vjeruje da je linijski grafikon
vjerodostojnija mjera cjenovnih kretanja jer je zaklju¢na cijena najvaznija cijena trgovinskog

dana.
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Grafikon 1: Primjer linijskog grafikona
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Izvor: https://www.investing.com/charts/live-charts (15.4.2018.)

3.1.2. Stupcasti grafikon

Stupcasti grafikon (bar chart) najSire je koriSten grafikon u tehnickoj analizi. Zove se
stupcCasti grafikon jer je svaki dan predstavljen vertikalnim stupcem. Mnogo toga se moze
dogoditi  vrijednosnim papirom u jednom danu trgovanja, a stupcCasti grafikon saZeto

prikazuje sve vazne informacije.

Sastoji se od Cetiri referentne cijene: cijene otvaranja, najvise, najnize i zakljucne cijene.
Na dnu okomite linije najniza je dnevna cijena, dok je najviSa dnevna cijena na vrhu. Iz
okomitog stupca granaju se dvije vodoravne linije. Linija s lijeve strane je cijena otvaranja

vrijednosnog papira, dok linija s desne strane predstavlja njegovu cijenu zatvaranja.
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Grafikon 2: Primjer stupCastog grafikona
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lzvor: https://www.investing.com/charts/live-charts (15.4.2018.)

Slika 2: Primjer jednog intervala stupcastog grafikona
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lzvor:http://www.agrambrokeri.hr/UserDocsImages/publikacije/Uvod%20u%20tehni%C4%8

Dku%20analizu.pdf (16.4.2018.)
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3.1.3. Grafikon japanskih svijeca

Japanske svijece su razvijene u Japanu sredinom 18. stolje¢a, medutim u ostatak svijeta su
se prosirile tek 1980-ih godina. Ovaj tip grafikona posjeduje sve prednosti kao i stupCasti

grafikon te se takoder sastoji od sve Cetiri referentne cijene.

Tijelo japanske svijece pokazuje razliku izmedu cijene otvaranja i cijene zatvaranja toga
dana. Gornji fitilj prikazuje najvisSu cijenu tog dana, dok donji fitilj prikazuje najnizu
cijenu.Tijelo moze biti ispunjeno ili prazno (ukoliko se radi o crno-bijelom prikazu) ili
obojano zelenom ili crvenom bojom. Ako je tijelo ispunjeno zelenom bojom ili prazno u crno-
bijelom prikazu to znaci da je donja granica tijela bila cijena otvaranja, a gornja granica cijena
zatvaranja. To se naziva bikovskom svije¢om jer pokazuje da je cijena porasla u satima
trgovanja.Ako je tijelo prazno ili crveno to znaci da je gornja granica bila cijena otvaranja, a
donja granica cijena zatvaranja. To se naziva medvjedom svije¢om jer pokazuje da je cijena

pala u satima trgovanja.

Grafikon 3: Primjer grafikona japanskih svijeca
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Izvor: https://www.investing.com/charts/live-charts (16.4.2018.)
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3.1.4. Krizi¢-kruzi¢ grafikon
Krizi¢-kruzi¢ grafikon (point and figure chart) je tip grafikona koji ima neSto drugaciji
pristup u prikazivanju trziSne aktivnosti od do sada spomenutih grafikona. Ovaj tip grafikona

zanemaruje vrijeme i ostavlja fokus isklju¢ivo na cjenovnoj aktivnosti. Rast cijene se

oznacava krizi¢em, a pad cijene kruzi¢em koji se pojavljuje na grafikonu.

Kupovne 1 prodajne signale lakSe je uociti na krizi¢-kruzi¢ grafikonu nego na stupcastom

grafikonu. Ovakva vrsta grafikona daje puno vise fleksibilnosti.

Grafikon 4: Primjer krizi¢-kruzi¢ grafikona
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Izvor: https://www.investing.com/charts/live-charts (16.4.2018.)
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3.2. Cijenai volumen

Svaka trgovina predstavlja transakciju izmedu kupca i prodavatelja koji se susre¢u licem u
lice, telefonskim putem ili na internetu, sa brokerom ili bez njega. Cilj kupca je postiéi §to
nizu, a prodavatelja Sto viSu cijenu. Do transakcije dolazi u trenutku kada se ponuda i

potraznja, odnosno prodavatelj i kupac susretnu u cijeni.

Bit tehnicke analize je proucavanje kretanja cijene vrijednosnice i njenog trgovinskog
volumena. Dok analiza kretanja cijene u proslosti sluzi njenom predvidanju u buduénosti,
proucavanje volumena sluzi kako bi se potvrdila jacina pojedinog trenda ili trziSta. Tehnicari
smatraju da promjene volumena prethode promjenama cijena. Promjene u volumenu
posljedice su promjene u potraznji ili ponudi na trzistu. Kombinacije rasta ili pada cijene
zajedno sa porastom ili padom volumena sugeriraju jac¢inu pritiska na kupnju ili prodaju te
odrazavaju snagu trziSta Ako volumen neke vrijednosnice raste za ocekivati je da kretanje
cijene zadrZi postojec¢i smjer. Ako je postojeci trend cijene uzlazni, porast volumena sugerira
jacanje pritiska na kupnju Sto ¢e za posljedicu imati nastavak rasta cijene. Ako je trend cijene
silazni, porast cijene sugerira jaCanje pritiska na prodaju Sto ¢e za posljedicu imati nastavak
pada cijene. Obrnuto, pad volumena trgovanja nekom vrijednosnicom moze biti upozorenje
da bi se postojeci smjer kretanja cijene mogao promijeniti te sugerira smanjivanje pritiska bilo

na kupnju ili prodaju.

Tablica 3: Odnos kretanja cijene, volumena i1 snage trzista

Cijena Volumen Trziste
Raste Raste SnazZno
Raste Pada Slabo
Pada Raste Snazno
Pada Pada Slabo

Izvor: http://www.poslovni.hr/media/PostAttachments/179097/TA-Primjeri.pdf (16.4.2018.)
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Promjene cijene uz razli¢ite volumene trgovanja sugeriraju snagu trzista. Opcéenito, smatra
se da je trziSte snazno kada je prisutan opéi uzlazni trend. Na snaznom trziStu volumen se
povecéava pri porastu cijene, a smanjuje se pri padu cijene. Ukoliko se u dobro uspostavljenom
trendu pojavi dan s izrazito visokim trgovinskim volumenom, dva do tri puta ve¢im od

prosjecnog u trendu, moze se ocekivati zaokret.

3.3.  Pomicni prosjeci

Pomicni prosjeci (moving average) i njihova primjena pripadaju najrasSirenijim alatima
tehnicke analize. To je pokazatelj koji slijedi trendove i signalizira pocetak novog ili obrat

starog trenda te daje najbolje rezultate kada je trend prisutan na trzistu.

Jedna od prednosti pomi¢nih prosjeka jest da se njima mogu poravnati neke nepravilnosti
cijena koje se dogadaju na trzistu, ali vrijednost pomi¢nog prosjeka uvijek zaostaje jedan dan
za stvarnim stanjem trziSta. Pomicni prosjek prati trziSna kretanja i pokazuje da se trend
pojavio, ali nakon §to se to ve¢ dogodilo. Odluka o tipu prosjeka koji valja uzeti ovisi 0
nekoliko Ciniteljai ne postoji neko pravilo koji je pomicni prosjek najbolje koristiti u kojem
trenutku. AnalitiGari moraju znati koliko osjetljiv prosjek mora biti u odnosu na trziste. Sto
vjernije prosjek odraZava situaciju na trziStu, to se manji broj dana uzima za izraCunavanje
prosjeka. Sa druge strane, $to se na vecem broju dana temelji prosjek, ucinak ¢e kratkotrajnih
trziSnih Cinitelja na prosjek cijene biti manji. Pomicni prosjek se moZe izraCunati na temelju
cijena otvaranja, zatvaranja, prosjecnih cijena, visokih ili niskih cijena u danima uzorka, ali

najcesce se koriste cijene zatvaranja.

Budu¢i da razli¢ite vrste prosjeka sluze u razliCite svrhe, kod utvrdivanja osnove za
racunanje prosjeka cijena (broja dana i vrste cijene), analitiCari se moraju voditi ciljem koji
zele ostvariti na trziStu 1 u skladu s tim moraju odabrati onaj tip prosjeka koji najbolje
odgovara njihovim trzi§nim potrebama. Mnogi se analitiari koriste pomi¢nim prosjecima za

predvidanje cijena na trziStima, gdje se jasnije uocavaju trendovi cijena.
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3.4. Oscilatori

Oscilatori su pomo¢ni, odnosno sekundarni indikatori tehnicke analize koji se koriste uz
osnovne indikatore ili indikatore trenda (kao Sto su pomicni prosjeci). Koriste se u cilju
pruzanja dodatne potvrde (smjera) trenda, a najkorisniji su pri kraju trendova te je njihova

upotreba vrlo Cesta.

Najjednostavniji primjer oscilatora jest razlika izmedu trenutne cijene zatvaranja i cijene
zatvaranja zabiljezene prije odredenog broja dana. Dok god cijene rastu, oscilator ¢e biti
pozitivan. Da bi oscilator porastao, cijene moraju rasti ubrzano. Cinjenica da se ostar porast ili
pad oscilatora moze dogoditi samo na trzistu koje ubrzano napreduje ili slabi, pokazuje da se
ova veli¢ina kretanja cijena moze upotrijebiti kao pokazatelj prekomjerne kupnje ili

prekomjerne prodaje.

Kako kretanje cijene nikada nije u potpunosti ciklicno nego ga karakteriziraju i
"netrendovska" razdoblja kada je upotreba osnovnih indikatora ograniCena, tada oscilatori
mogu biti iznimno korisni jer mogu davati signale koje uobicajene tehnike pracenja trenda ne
mogu. Bez obzira na trend, oscilatori se koriste kao alat koji moze dati upozoravajuce signale.
Oscilatori takoder mogu uociti da pojedini trend usporava i da je blizu svog zavrsetka. lako su
primjenjivi u svim fazama kretanja cijene, ipak, ponekad ne daju jasne signale o stanju na
trziStu. Nedostatak oscilatora jest da tijekom duZeg trenda signaliziraju iscrpljenost trenda
prerano te mogu navesti na krivi potez. Upravo zbog toga imaju karakter pomoc¢nih

indikatora i uvijek se koriste u kombinaciji s osnovnim.

Analiza dionice ADPL-R-A provedena je kroz tri oscilatora:

1) Momentum
2) Pokazatelj relativne snage
3) MACD
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3.4.1. Momentum

Momentum predstavlja osnovni oblik analize oscilatora. Mjeri brzinu cjenovnih
promjena tako da se cijene za odredeno fiksno razdoblje neprekidno oduzimaju.
Momentumom se mjeri razlika izmedu cijena u dva vremenska razdoblja. Promatranjem
kretanja linije momentuma moze se primijetiti da 1i rastu¢i trend ubrzava ili su kapitalni
dobitci jednaki onima iz prethodnog razdoblja te da li zapocinje silazni trend. KoriStenje

duzeg momentuma smatra se u¢inkovitijim kod prepoznavanja obrata trenda.

Momentum je najveéi kada trend pocinje, a najnizi kada se trend mijenja. Kada se
cijena i momentum razilaze, to je naznaka slabosti. Ako se npr. dogodi ekstremna cijena sa
slabim momentumom, to oznacava kraj kretanja u tom smjeru. Ako je trend momentuma jak,

a cijene miruju, to je naznaka potencijalne promjene u kretanju cijena.

Momentum se crta na grafu odvojenom od grafa s trziSnom cijenom vrijednosnice te
se sastoji od krivulje koja se kreée iznad 1 ispod sredi$nje, ,,nulte” linije. Kada linija
momentum ,,probije” nultu liniju prema gore, javlja se kupovni signal, a kada linija

momentum ,,probije” nultu liniju prema dolje, radi se o prodajnom signalu.

Forumula za momentum je:

M=V -Vx V = zakljucna cijena

Vx =zakljuéna cijena prije x dana

3.4.2. Pokazatelj relativne snage

Uz oscilator momentuma za jasnije rezultate koristi se i oscilator indeks relativne
snage(Relative Strenght Indeks).RSI mjeri jacinu nekog financijskog instrumenta prateéi

promjene u zadnjim cijenama. Ubraja se u vodece indikatore.

Pokazatelj relativne snage u odnos stavlja veli¢inu nedavnog rasta cijene i nedavne

gubitke pri padu i taj odnos prikazuje u vrijednostima od 0 do 100, odnosno umanjuje
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distorzije koje nastaju kod momentuma zbog naglih promjena cijene te fiksira momentum u

raspon od 0 do 100.

Kada RSI indeks padne ispod 30 smatra se da je roba podcijenjena $to je signal za
kupnju. Kada RSI indeks poraste iznad 50 smatra se da je roba precijenjena te je to signal za
prodaju. Kretanje RSI oscilatora ovisi i o opéem kretanju trziSta pa se tako te granice
prodajnih signala mogu pomicati na vrijednost 80 (ako je trziSte u uzlaznom trendu), ili
spustiti na 20 (ako je trziSte u silaznom trendu). To vrijedi i u slucaju kada se odredena

dionica pokaze posebno slabom ili posebno jakom u usporedbi s drugim dionicama.

3.4.3. MACD

MACD (Moving average convergence/divergece) pokazatelj sluzi za otkrivanje
promjena u shazi, pravcu, momentumu i trajanju trenda. To je pokazatelj koji pokazuje odnos
izmedu dva pomicna prosjeka cijena, odnosno temelji se na razlici izmedu kraceg i duzeg
pomic¢nog prosjeka. Konstruirao ga je Gerald Appel, analiti¢ar i financijski menadzer iz New

Yorka te je jedan od najjednostavnijih i najpouzdanijih indikatora.

Na grafikonu se prikazuje u obliku dvije linije - MACD linije i signalne linije, Cija
krizanja daju trgovinske signale. Kada signalna linija probije MACD liniju prema gore, javlja
se kupovni signal, a kada signalna linija probije MACD liniju prema dolje, radi se o
prodajnom signalu. MACD sadrzi brzu i sporiju liniju. Brza MACD linija je rezultat dva
eksponencijalno vagana pomicna prosjeka zakljuénih cijena. Signalna linija ili sporija

predstavlja eksponencijalno vagani pomicni prosjek u zadnjih 9 razdoblja.
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4. TEHNICKA ANALIZA PODUZECA AD PLASTIK D.D

U sljedecem dijelu rada je prikazana tehnicka analiza dionice grupe ,,AD PLASTIK d.d.*.
U fokusu promatranja je kretanje cijene dionice i volumena prodaje kroz vremenski period.
Primjenom ranije spomenutih alata tehni¢ke analize dobiveni su graficki prikazi te je
interpretirano radi lakSeg razumijevanja. Grafi¢ki prikazi usporedivani su radi boljeg

shvacanja kretanja dionice na trzistu te radi donosenja konzistetnijih zakljucaka.
4.1. Dugoroc¢ni 1 srednjoroc¢ni trend cijene ADPL-R-A

Trend predstavlja smjer kretanja cijene dionice, a moze se podijeliti na padajuci, tzv.
medvjedi, rastu¢i odnosno bikovski te horizontalni ili ¢eS¢e nazivani bez trenda. Kao Sto je

vec receno postoji glavni ili dugoroc¢ni trend, srednjorocni i kratkoroc¢ni trend.

Grafikon 5: Dugoro¢ni trend cijene ADPL-R-A 2017.-2018.
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Izvor: Obrada autora prema: https://www.investing.com/equities/ad-plastik-chart (15.5.2018.)

Na grafickom prikazu prikazan je glavni trend. Vidljivo je kako je trend uzlazni,
odnosno cijene dionica rastu kroz promatrani period Sto ukazuje na bikovko trziSte. Rast
cijena dionica zapoc¢eo je 30.3.2017. godine te traje do 16.4.2018. godine. U tom razdoblju
promatranja, odnosno u 372 dana cijena je porasla sa 154,99 kn na 183,00 kn Sto je
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povecanje za 28,01 kn po dionici, odnosno 15,30%. Takoder je vidljivo da je 18.8.2017.
isplacena dividenda od 12,50 kn po dionici.

Grafikon 6: Dugoro¢ni i srednjoro¢ni trend cijene ADPL-R-A 2016.-2018.

Published on Investing.com, 14/May/2018 - 153530 GMT, Powered by TradingView.
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Izvor: Obrada autora prema: https://www.investing.com/equities/ad-plastik-chart (15.5.2018.)

Na grafickom prikazu vidljiv je glavni uzlazni trend od 9.5.2016. godine do 30.4.2018.
godine. Graf prikazuje da je cijena dionice na dan 9.5.2016. godine bila 97,00 kn po dionici te
je rasla sve do 30.4.2018. godine kada je iznosila 190,00 kn po dionici. To je povecanje od
93,00 kn po dionici, odnosno 48,95 %.

Prikazan je i srednjoro¢ni trend od 22.12.2017. godine do 2.5.2018. godine. Trend je takoder
uzlazni jer je na dan 22.12.2017. cijena dionice iznosila 167,95 kn te je rasla za 25,17 kn po

dionici ili 13,03% pa je tako na dan 2.5.2018. iznosila 193,12 kn.
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4.2. Volumen trgovine ADPL-R-A

Proucavanje kretanja cijene vrijednosnice i njenog trgovinskog volumena je zapravo svrha
svake tehnicke analize. Analiza kretanja cijene u proslosti sluzi njenom predvidanju u
buduénosti, a proucavanje volumena sluzi kako bi se potvrdila jaCina pojedinog trenda ili
trziSta. Cijena 1 volumen su medusobno povezani, tj, ako se mijenja cijena, mijenja se i

volumen. U nastavku je prikazano kretanje cijene i volumen trgovine dionice Ad Plastika.

Grafikon 7: Kretanje cijene dionice i volumen trgovine ADPL-R-A
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Izvor: Obrada autora prema: https://www.investing.com/equities/ad-plastik-chart (15.5.2018.)
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Na grafickom prikazu vidljivo je kretanje cijene dionice i kretanje volumena trgovine
dionice. To u dvije medusobno zavine varijable kod kojih promjena jedne dovodi do
promjene druge varijable i obrnuto. Od 13.9.2016. godine do 27.10.2016, godine se najvise
trgovalo, a dana 19.09.2016. je prodano/kupljeno 10.000 dionica. Takoder, veliki volumen je
bio 22.9.2016. godine, a 23.2.2017. je u procesu trgovine bilo 16.000 dionica. Cijene su rasle

Sto je bila dobra situacija za prodaju dionica.

4.3. Pomicni prosjeci ADPL-R-A

Pomicni prosjeci slijede trendove i signaliziraju pocetak novog ili obrat starog trenda te
daju najbolje rezultate kada je trend prisutan na trziStu. Na grafikonu 8 prikazana je metoda

dvostrukog i trostrukog krizanja u vrijednostima od 35,55 i 120 dana na dionici Ad Plastika.

Grafikon 8: Pomicni prosjeci ADPL-R-A 2017.-2018.
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Izvor: Obrada autora prema: https://www.investing.com/equities/ad-plastik-chart (15.5.2018.)
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Graficki su prikazani pomicni prosjeci u razdoblju od 29.3.2017. do 16.4.2018..
Prosjeci se krecu paralelno Sto znaci da nema nekog velikog obrata u trendovima, konkretno
nastavlja se uzlazni trend. Prosjek od 35 dana i 55 dana se sijeku s prosjekom od 120 dana
28.9.2017. godine Sto ukazuje na obrat trenda, ali se opet sijeku 23.11.2017. godine $to znaci
da je doslo do samo krace oscilacije cijena (pale su). Nastavlja se uzlazni trend, ali se
presijecaju samo prosjeci od 35 i 55 dana, a to znac¢i da se nikakva veca promjena nije

dogodila.

Grafikon 9: Pomi¢ni prosjeci ADPL-R-A 2016. - 2018.
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Izvor: Obrada autora prema: https://www.investing.com/equities/ad-plastik-chart (15.5.2018.)

Na ovom grafickom prikazu prikazani su pomicni prosjeci u razdoblju od 4.1.2016. do
16.4.2018. godine. 7.3.2016. godine presijecaju se svi pomicni prosjeci §to ukazuje na obrat
stagnirajuceg trenda u bikovski, §to znaci da su cijene pocele rasti. Prosjek od 35 dana i 55
dana se sijeku s prosjekom od 120 dana 28.9.2017. godine $to ukazuje na obrat trenda, ali se
opet sijeku 23.11.2017. godine §to znaci da je doslo do samo krace oscilacije cijena (pale su).
Nastavlja se uzlazni trend, ali se presijecaju samo prosjeci od 35 i 55 dana, a to znaci da se

nikakva veca promjena nije dogodila.

27


https://www.investing.com/equities/ad-plastik-chart

4.4. Momentumi ADPL-R-A

Momentumi predstavljaju osnovni oblik analize oscilatora. Mjeri brzinu cjenovnih
promjena te razliku izmedu cijena u dva vremenska razdoblja. KoriStenje duzeg momentuma
smatra se ucinkovitijim kod prepoznavanja obrata trenda. Za analizu ove dionice odabrani su

momentumi od 14, 35 i 50 dana.

Grafikon 10:Momentumi 14, 35, 50 ADPL-R-A 2017.-2018.
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Izvor: Obrada autora prema: https://www.investing.com/equities/ad-plastik-chart (15.5.2018.)

Momentumi pokazuju kolika je snaga kretanja trenda, lagano ili brzo prema gore ili
dole. Graficki u prikazani momentumi od 14, 35 i 50 dana u razdoblju od 24.2.2017. do
16.4.2018. godine. Do 30.3.2017. momentumi od 14 i 35 dana se krecu ispod linije cijena, a
zatim se do 22.12.2017. godine krecu uz liniju cijena $to pokazuje porast. Momentum od 14
dna 15.3.2018. godine pada ispod linije cijena, ali on promatra kratki vremenski raspon pa je

nepouzdan.
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Momentum od 50 dana se krece iznad linije cijena do 21.7.2017. godine, a zatim se
kre¢e uz liniju cijena sve do 25.10.2017. godine kada pocinje i¢i iznad linije trenda Sto

pokazuje da dobiva na snazi.

Grafikon 11: Momentumi 14,35,50, ADPL-R-A 2016.-2018.
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Izvor: Obrada autora prema: https://www.investing.com/equities/ad-plastik-chart (15.5.2018.)

Promatrajuéi period od dvije godine vidljivo je da se momentumi od 14 i 35 dana
krecu uz liniju cijena bez velikih promjena do 2017. godine. Od pocetka 2017. godine do
30.3.2017. momentumi od 14 i 35 dana se krecu ispod linije cijena, a zatim se do 22.12.2017.
godine krecu uz liniju cijena $to pokazuje porast. Momentum od 14 dana 15.3.2018. godine

pada ispod linije cijena, ali kao Sto je ve¢ spomenuto to ne igra veliku ulogu.

Momentum od 50 dana, 17.05.2016. godine se krece iznad linije cijena sve do 23.5.2017.
godine kada se pocinje kretat uz liniju cijena Sto pokazuje da je uzlazni trend izgubio na snazi,

no 14.11.2017. godine opet prelazi liniju cijene i dobiva uzlazni trend na snazi.
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4.5. Pokazatelj relativne snage ADPL-R-A

Indeks relativne snage mjeri jacinu nekog financijskog instrumenta prate¢i promjene u

zadnjim cijenama. U nastavku je prikazan RSI dionice u razdoblju od jedne i dvije godine.

Grafikon 12: Pokazatelj relativne snage ADPL-R-A 2017.-2018.
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Izvor: Obrada autora prema: https://www.investing.com/equities/ad-plastik-chart (15.5.2018.)
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Graficki je prikazan pokazatelj relativne snage za razdoblje od 30.3.2017. do
16.4.2018. godine. Vidljivo je da je indeks 30.3.2017. bio blizu donje granice raspona, ali ju
nije presao. Nakon toga se dignuo do gornje granice raspona &ak tri puta u godini dana. Sto je
potraznja veca RSI raste, a kada ponuda postane prevelika cijena pocne padati kao Sto se 1

dogodilo 16.1.2018. godine kada je premasio gornju granicu i 16.4.2018. kada je premasio

donju granicu.

Grafikon 13: Pokazatelj relativne snage ADPL-R-A 2016.-2018.
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Izvor: Obrada autora prema: https://www.investing.com/equities/ad-plastik-chart (15.5.2018.)
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Graficki je prikazano razdoblje od pocetka 2016. godine do 16.4. 2018. godine. Vidljivo
je kako je pokazatelj relativne snage viSe puta premasio gornju granicu raspona (tri puta), ali
niti jednom nije uspio premasiti donju granicu raspona. lako je indeks 30.3.2017. bio blizu
donje granice raspona, nije presao. Nakon toga se dignuo do gornje granice raspona ¢ak tri
puta u godini dana, no isto ju nikad nije premasio. Zbog prevelike ponude, cijena je pocela

padati pa je dana 16.1.2018. godine indeks premasio gornju granicu.

4.6. MACD (Moving average convergence/divergece) oscilator

Na grafikonu su prikazane dvije linije - MACD linija i signalne linije, ¢ija krizanja daju
trgovinske signale, odnosno za kupnju ili prodaju dionice.

Grafikon 14: MACD ADPL-R-A 2017.-2018.
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Izvor: Obrada autora prema: https://www.investing.com/equities/ad-plastik-chart (15.5.2018.)

Graficki je prikazan MACD oscilator u razdoblju od 24.2.2017. do 16.4.2018. godine.
Promatra se signalna linija i MACD linija. Kada MACD presje¢e signalnu liniju i/ili ju
prijede, vrijeme je za kupnju jer ¢e cijene rasti. Kada MACD presjece signal 1 krece se ispod
signalne linije vrijeme je za prodaju jer ¢e cijene vjerovatno pasti. 26.04.2017. godine MACD
je dao signal za kupnju jer je presjekao signalnu liniju prema gore §to znaci da ¢e cijene rasti.
Zatim je 23.5.2017. godine presjekao signalnu liniju prema dolje, iSao je ispod nje Sto znaci
da ¢e cijena pasti i da je vrijeme za prodaju. Do 29.9.2017. godine se nije nista drasti¢no
promijenilo, a tada je MACD dao signal za kupnju koji je zavrsio 2.11.2017. godine kada je
presjekao prema dolje. Sljedeci signal za kupnju je trajao sve do 15.3.2018. godine.

Grafikon 15: MACD ADPL-R-A 2016.-2018.
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Izvor: Obrada autora prema: https://www.investing.com/equities/ad-plastik-chart (15.5.2018.)

Graficki je prikazan oscilator MACD u razdoblju od pocetka 2016. godine do 16.4.
2018. godine. Promatraju¢i duzi vremenski period vidljivo je da se 17.5.2016. pojavio prvi
signal za kupnju gdje je MACD rastao iznad te je taj period trajao do 19.7.2016. godine nakon
Cega je uslijedila promjena. Novi signal, ovaj put onaj za prodaju se dogodio 17.8.2016.
godine i zavrSio je 14.10.2016. Nakon toga se ponovno pojavio signal za prodaju odnosno
MACD je rastao iznad signalne linije 16.12.2016. godine te je zavrsio 13.3.2017. godine kada
se pojavio signal za prodaju. Do 29.9.2017. godine se nije nista drasti¢éno promijenilo, a tada
je MACD dao signal za kupnju koji je zavrSio 2.11.2017. godine kada je presjekao prema
dolje. Sljedeci signal za kupnju je trajao do 15.3.2018. godine.
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5. ZAKLJUCAK

AD Plastik Grupa vodeéa je kompanija za razvoj i proizvodnju komponenti za
interijere i eksterijere automobila u Hrvatskoj i jedna od vode¢ih u Isto¢noj Europi.
Multinacionalna je kompanija s vise od trideset godina iskustva u svijetu auto industrije sa
sedam proizvodnih lokacija u Cetiri zemlje, dugogodis$nje iskustvo koje je stvorilo tradiciju
temelj je buduéeg uspjesnog poslovanja. Posluje kao dionicko drustvo koje je privatizirano

2001. godine.

U radu je objasnjena tehnicka analiza koja je provedena, prikazana i interpretirana na
primjeru dionice poduzec¢a Ad Plastik d.d. (ADPL-R-A). Nezamisliv je uspjeSan nastup i
opstanak na svjetskom trzistu bez kontinuiranog pracenja i iscrpne analize cijena, a upravo je
tehnicka analiza jedna od klju¢nih analiza koja pomaze pri donosenju investitorskih odluka.
Tehnicka analiza, oslanjajuci se na razliCite grafove i indikatore, proucava trziSna kretanja u
proslosti sa svrhom predvidanja cjenovnih trendova u buduénosti. Veliki dio tehni¢ke analize
trzi$nih kretanja odnosi se na proucavanje ljudske psihologije. Obrasci koji se pojavljuju na
cjenovnim grafikonima odrazavaju odredene slike koje se stalno ponavljaju, odosno
odrazavaju rastuée ili padajuce raspolozenje trziSta. Obrasci iz proslosti dobro ¢e nam
posluziti u buducnosti jer se temelje na analizi ljudske psihologije koja nema izrazenu
tendenciju promjene. Cilj tehnicke analize je pravovremeno otkrivanje smjera kretanja trenda
te predvidanje buducih dogadaja na financijskom trzistu, odnosno pokusati odrediti najbolji

trenutak za kupnju ili prodaju dionice.

Primjenom grafikona i odabranih oscilatora tehnicke analize provedena je dugoro¢na,
srednjoro¢na i kratkoro¢na tehnicka analiza dionice ADPL-R-A. Odabrani su oscilatori
momentum, pokazatelj relativne snage i MACD pokazatelj. U fokusu promatranja je kretanje
cijene dionice i volumena prodaje kroz vremenski period. Trend predstavlja smjer kretanja
cijene dionice, a moze se podijeliti na padajudi, tzv. medvjedi, rastu¢i odnosno bikovski te
2017. do 2018. godine vidljivo je kako je trend uzlazni, odnosno cijene dionica rastu kroz
promatrani period $to ukazuje na bikovko trziSte. Rast cijena dionica zapoceo je 30.3.2017.
godine te traje do 16.4.2018. godine. U tom razdoblju promatranja, odnosno u 372 dana cijena
je porasla za 28,01 kn po dionici, odnosno 15,30 %. Takoder je primijeceno da je 18.8.2017.
isplacena dividenda od 12,50 kn po dionici. Srednjoro¢ni trend od 22.12.2017. godine do
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2.5.2018. godine je takoder uzlazni jer je na dan 22.12.2017. cijena dionice iznosila 167,95 kn
te je rasla 13,03% pa je tako na dan 2.5.2018. iznosila 193,12 kn.

Takoder, jos jedna svrha tehnicke analize je proucavanje kretanja cijene vrijednosnice
i njenog trgovinskog volumena. Dok analiza kretanja cijene u proslosti sluzi njenom
predvidanju u buduénosti, proucavanje volumena sluzi kako bi se potvrdila jac¢ina pojedinog
trenda ili trziSta. Smatra se da promjene volumena prethode promjenama cijena. Promjene u
volumenu posljedice su promjene u potraznji ili ponudi na trziStu. To su dvije medusobno
zavine varijable kod kojih promjena jedne dovodi do promjene druge varijable i obrnuto. Od
13.9.2016. godine do 27.10.2016. godine dionicom ADPL-R-A se najvise trgovalo, a dana
19.9.2016. je prodano/kupljeno 10.000 dionica. Takoder, veliki volumen je bio 22.9.2016.
godine, a 23.2.2017. je u procesu trgovine bilo 16.000 dionica. Cijene su rasle §to je bila
dobra situacija za prodaju dionica. Nadalje, u analizi su koriSteni pomi¢ni prosjeci. Oni
slijede trendove i signaliziraju pocetak novog ili obrat starog trenda te daju najbolje rezultate
kada je trend prisutan na trziStu. KoriSteni su prosjeci od 35, 55 i 120 dana. Dugoro¢nom
analizom u razdoblju od 4.1.2016. do 16.4.2018. godine vidljivo je da se 07.03.2016. godine
presjecaju svi pomicni prosjeci §to ukazuje na obrat stagniraju¢eg trenda u bikovski, $to znaci
da su cijene pocCele rasti. Prosjek od 35 dana i 55 dana se sijeku s prosijekom od 120 dana
28.9.2017. godine Sto ukazuje na obrat trenda, ali se opet sijeku 23.11.2017. godine $to znaci
da je doSlo do samo krace oscilacije cijena (pale su). Nastavlja se uzlazni trend, ali se
presijecaju samo prosjeci od 35 i 55 dana, a to znaci da se nikakva veca promjena nije

dogodila.

Momentumi predstavljaju osnovni oblik analize oscilatora. Mjere brzinu cjenovnih
promjena te razliku izmedu cijena u dva vremenska razdoblja. KoriStenje duzeg momentuma
smatra se ucinkovitijim kod prepoznavanja obrata trenda. Za analizu ove dionice odabrani su
momentumi od 14, 35 i 50 dana. Promatrajuci period od dvije godine (2016. — 2018.) vidljivo
je da se momentumi od 14 i 35 dana krecu uz liniju cijena bez velikih promjena do 2017.
godine. Od pocetka 2017. godine do 30.3.2017. momentumi od 14 i 35 dana se krecu ispod
linije cijena, a zatim se do 22.12.2017. godine se kre¢u uz liniju cijena §to pokazuje porast.
Momentum od 14 dana 15.3.2018. godine pada ispod linije cijena, ali kao Sto je vec
spomenuto to ne igra veliku ulogu. Momentum od 50 dana, 17.5.2016. godine se krece iznad

linije cijena sve do 23.5.2017. godine kada se pocinje kretat uz liniju cijena $to pokazuje da je
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uzlazni trend izgubio na snazi, no 14.11.2017. godine opet prelazi liniju cijene te uzlazni trend

ponovno dobiva na snazi.

Sljede¢i koriSteni oscilator je Indeks relativne snage (RSI) koji mjeri jac¢inu nekog
financijskog instrumenta pratec¢i promjene u zadnjim cijenama. RSI ADPL-R-A je promatran
u razdoblju od pocetka 2016. godine do 16.4. 2018. godine. Vidljivo je kako je pokazatelj
relativne snage viSe puta premasio gornju granicu raspona (tri puta), ali niti jednom nije uspio
premasiti donju granicu raspona. lako je indeks 30.3.2017. bio blizu donje granice raspona,
nije ju presao. Nakon toga se dignuo do gornje granice raspona ¢ak tri puta u godini dana, no
isto ju nikad nije premasio. Sto je potraznja veéa RSI raste, a kada ponuda postane prevelika
Cijena po¢ne padati pa je tako 16.1.2018. godine zbog prevelike ponude cijena pocela padati
te je indeks premasio gornju granicu. Zadnji koristeni oscilator je MACD oscilator koji ima
dvije linije - MACD liniju i signalne linije, ¢ija krizanja daju trgovinske signale, odnosno
signale za kupnju ili prodaju dionice. Sluzi za otkrivanje promjena u snazi, pravcu,
momentumu i trajanju trenda. To je pokazatelj koji pokazuje odnos izmedu dva pomicna
prosjeka cijena, odnosno temelji se na razlici izmedu kraceg i duzeg pomicnog prosjeka.
Promatraju¢i duzi vremenski period u razdoblju od pocetka 2016. godine do 16.4.2018.
godine vidljivo je da se 17.5.2016. pojavio prvi signal za kupnju gdje je MACD rastao iznad
te je taj period trajao do 19.7.2016. godine nakon ¢ega je uslijedila promjena. Novi signal,
ovaj put onaj za prodaju se dogodio 17.08.2016. godine i zavrSio je 14.10.2016. Nakon toga
se ponovno pojavio signal za prodaju odnosno MACD je rastao iznad signalne linije
16.12.2016. godine te je zavrSio 13.3.2017. godine kada se pojavio signal za prodaju. Do
29.09.2017. godine se nije nista drasti¢no promijenilo, a tada je MACD dao signal za kupnju
koji je zavrsio 2.11.2017. godine kada je presjekao prema dolje. Sljedeéi signal za kupnju je
trajao do 15.3.2018. godine.

Generalno promatraju¢i sve pokazatelje tehnicke analize na dionici ADPL-R-A
vidljivo je da gotovo svi pokazatelji prikazuju uzlazni trend i bikovko trziste. To su vrlo bitni
podatci za investitore jer govore da je poduze¢e Ad Plastik d.d. uspjesno te da vrijedi u njega
investirati. Poduzece takoder redovno isplacuje dividende koje svake godine rastu $to je jos
jedan pokazatelj uspjeSnosti. DugogodisSnji opstanak 1 uspjeSno poslovanje u zahtjevnom
automobilskom druStvu Ad Plastik Grupa d.d. je osigurala kvalitetom poslovanja, a ponajprije
zahvaljuju¢i kvalitetnom, kvalificiranom kadru te kontinuiranom unapredenju u kvaliteti

tehnologija, proizvoda i kadrova.
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