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Abstract Technical analysis is the study of market actiommarily through the use of charts, for the
purpose of forecasting future price trends. Ingtgest form, technical analysis considers only dbotual price
behavior of the market or instrument, based onpghemise that price reflects all relevant factorsdre an
investor becomes aware of them through other cHanfdechnical analysts (or technicians) identifynno
random price patterns and trends in financial maskand attempt to exploit those patterns. Whilénégans
use various methods and tools, the study of ptieets is primary.

Luarea unei decizii inteligente privind invesli financiare Th scopul almerii unor catiguri
imediate sau pe un orizont de timp mai indelungatsupune efectuarea unei analize tehnice a
agiunilor combinai cu analiza fundamentah societtii emitente.

1. Principii si ipoteze ale analizei tehnice

Analiza tehnid@ afirma ca previzionarea modifiaii preturilor pe pigele financiare necesit
foarte puine variabile si cele mai importante sunt peeile trecute. Cei mai muindicatori folosii Tn
acest sens au fost ctiede Shabacker in 1930, pe baza datelor de larsalémportante companii
americane ale momentulyi, au ajuns in prezentidie utilizati de pige financiare de pe tot globtl.
Conform analizei tehnice, tehnicienii care o appornesc de la premisa conforiéirwa cursul bursier
(prequl agiunilor) include toate inform@le relevante, analiza de acest tip devenind bstfia mai
mult interri decéat bazatpe evenimente externe.

Astfel, analiza tehnicse bazedzpe urnitoarele ipotezetoyi factorii ce influepeaz cursul
sunt deja cofinuzi Tn nivelul cursurilor Tnregistrate; cursurile gicinilor se Tncadreaz in trenduri;
comportamentul participaitor la piasa este de cele mai multe ori franal; trecutul se repét

Ipoteza de bdiz a analizei tehnice estei anajoritatea agunilor tranzagonate au un
comportament similar pe pia care de regalse repet in timp. In fungie de orizontul de timp
urmarit, pentru fiecare tip de @ane se pot evideia trenduri primare, secundage teriare. Se
consided ci trendul primar este cel mai importaiica acesta are o dugatupring intre unulsi mai
multi ani, cel secundar de la catevgtmani pai la un angi cel tegiar de la cateva zile la cateva
luni. Este evident faptul ca trendul primar saduhea durat contead pentru investitorii serig, si nu
varigiile Tntamphktoare care conduc fda cdtiguri speculative. De asemenea, au 0 impgitan
deosebit si deci trebuie analizate, tipurile de trenduri,qanasi fazele acestuia.

Pornind de la aceste ipoteze de lucru, putem extoagerie de principii generale ale analizei
tehnice, pe care le vom sintetiza in continuare.

Dar inainte de a discuta despre ceea ce caraagrireprezent analiza tehsicsa aruném o
privire in trecut. De unde a Tnceput analiza teithiBrima inregistrare de pue si analiza lor n
consecim 1i sunt atribuite lui Munehisa Honma, inventatord& inceputul anilor 1700, a
Jumanarilor” japoneze (agiri cunoscute sub denumirea de ,candlesticks”). Jiptmajoritatea
consideid ca principiile metodei graficelor au fost dezvoltéesfagitul anilor 1800, de Charles Henry
Dow si enuniate, adturi de teoria sa privind evdia preurilor, in editorialele The Wall Street Journal,
ziarul pe care el l-a creat, aceasta constituifidiay geneza analizei tehniéeDdat dat startul, noul
domeniu a incitat la cercetageastfel au fost endate cele trei principii de bazale domeniului, pe
care le vom prezenta in continuare.

Principiul de baZ al analizei tehnice consideca pretul actiunilor, in termeni de evoluie,
are o tendinta repetitiva, deoarece investitorii, cai grup, tind spre un comportament prestabilit.
Acest principiu conduce pe tehnicienii analizei deest tip la identificarea in primul rand a
principalelor tipuri de comportamente ale invedtikar si in al doilea rand laeterminareavolyiilor
standard ale titlurilor

1 Ostler C.,Support for Resistance: Technical Analysis andaliely Exchange RateEconomic Policy Review, July 2000,
http://www.ny.frb.org/research/epr/00v06n2/0007 detal

2w+ Introducere n studiul analizei tehnicéphn Wiley & Sons Pte Ltd., Seria Reuters pentrucHiuFinanciak, Editura
Economid, Bucursti, 2001, p.19.
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Un alt principiu de bazal analizei tehnice, ce rezidin literatura de specialitateeste cel al
pietei fara influentd, Tn contextul In care pnd include toate informiile necesare Hrii deciziilor. In
acest context, analiza fundameatatare tine contsi de influenele externe, nusii mai giseste
aplicabilitatea.

Al treilea principiu al analizei tehnicgj poate cel mai important, este cel conforinu@a
preturile se modifica conform unei evoldii care poate fi predefinita. Acest principiu mai este
cunoscusi sub denumirea deoria lui Dow”

Charles H. Dow, frintele analizei tehnice, afirma n articolele sadim caresi prezenta teoria
n perioada 1900-19024 piaa, Tn ansamblul ei, variazproducand mgcciri ale cursului comparabile
cu valurile. Reprezentarea grafi@ evoldgiei cursului unei atuni pe o anumit perioad se
caracterizeaz prin trei parametri de baztrendul, ciclulsi factorii aleatori. Scopul analizei tehnice
este identificarea elementelor componente ale tlendccatsi a elementelor ciclice Tn scopul alegerii
strategiei investionale pe termen lung, medjuscurt.

Toate aceste principii tindisse ,unifice” sub unul singuranaliza tehnicd considefa ca
istoria tinde sa se repete Acesta ar fi motivul pentru care acest tip ddiahare o serie de termegii
modalititi de reprezentare predefinite, care tiridsimuleze anumite comportamengereadii ale
preurilor si titlurilor Tn viitor.

Evolutia cursului este determiriati de motivatia participantilor la piata, care poate fi
rationala sau irationala. Teoretic, scopul oritei investiii pe piga de capital ar trebuiasfie
maximizarea cdigurilor imediate sau a celogtaptate in viitor, dar uneori deciziile investitori se
bazeaiz pe motivaii psihologice sau afective, iar in sitiiaextreme, pe comportamentul de rhas
Deci, cursul agunilor nu refleci numai datele fundamentale, &i asteptrile si temerile
participanilor la piaa. Dad toti participanii la piata ar agiona raional, analiza tehnicnu si-ar mai
avea rostul, deoarece modelele fundamentale ecoroari fi capabile &8dea o progndi corect
privind valoarea de pia a titlurilor tranzagonate.Analiza tehnig reprezing de fapt studiul istoric al
cursului agiunilor, pentru a-i estima evofiile viitoare.

Pentru & analiza tehnit exist si este practicat consideim ci pentru evidetierea utilittii
practice a acesteia in adoptarea deciziilor inflestle curente, precugi pentru evaluarea ganilor
companiilor, este utilprezentarea aplidi acestei metode n cazul firmelor rométne

Presa de specialitate din Roménia prézirécvent analize tehnice ale companiilor cotate pe
piata de capital, dar analiza tehiitu poate fi aplicatpentru toate socigile roméanati cotate.

2. Indicatori ai analizei tehnice

De-a lungul timpului, globalizareg dezvoltarea contiriia economieki-au spus cuvantul,
ajungandu-se n prezent ca analiza tehsicaibi la dispozjie o baterie de indicatogi programe de
calcul care, departe de a nu mai folosi inflaefactorului uman, swreaz deosebit de mult munca
analktilor tehnici. Si trecem aceste elemente n reuist

Din experiea dobandit pe pieele de capital algarilor dezvoltate, exigt cateva nguni
privind nivelul cursurilor bursiere care sunt calesiate limite Tn analiza tehaicastfel:

- nivelul suport(Support Level) — reprezinhivelul sub care anatii tehnici considet ci nu
va coborf cursul unui titlu (mai este numit ,flopr”

- nivelul de rezisted (Resistance Level) — este inversul nivelului stpadica nivelul pe care
cursul nu il va degi. Aceste dod niveluri ale preurilor titlurilor s-au dovedit, practic foarte efice
in determinarea abaterilor acestora. Cu toate emesiei s-au dovedit extrem de eficiente n
previziuni pe termen scurt, abilitatea lor de azjme trendurile efective zilnice ale titlurilor ruputut
niciodat fi demonstrat cu rigurozitate. Eleiman in esei date orientative;

- depisirea (Breakout) — dacun curs bursier trece dincolo cele daiveluri menionate, fie
in sensul crgerii fie in cel al reducerii, se consides a realizat o ,defire”;

- linia de avansi declin a titlurilor reprezind o sund cumulativa a diferemei dintre nurarul
de aciuni care au avut ptade Tnchidere mai maxg cele cu praul de inchidere cel mai mic. Este un

3 Cutler D.M., Poterba J.M., Summers L.M/hat Moves Stock PricesSBER Working Paper no.2538, March 1988, pp 13-
14.

4 Kahn M.N.,Technical Analysis Plain and Simple: Charting therkégs in Your Languagerinancial Times Press, Upper
Saddle River, New Jersey, 2006, p. 80.

® Ostler C.,Support for Resistance: Technical Analysis andalily Exchange RateEconomic Policy Review, July 2000,
http://www.ny.frb.org/research/epr/00v06n2/0007 dethal
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indicator care risoak ,puterea” unei pigei, n condiile Tn care titlurile Tn crgtere le defisesc pe cele
n declingi ofera o imagine a micarilor zilnice Tn cerereai oferta de titluri.

De asemenea, s-au stabjlitipuri standard de configugiagrafice privind evoltia cursurilor
bursiere® Aceste configurdi se pot evidefia pe diferite perioade de timp, de exemplu, carfiga
.cap-umeri, se formedzpe o perioadl de aproximativ 2-3 luni. B¢ aceste configutd sunt doar
reprezertri grafice teoretice, existposibilitatea existgpi lor in practid, ceea ce constituie un
instrument foarte util pentru previzionarea eveluviitoare a preurilor agiunilor si maximizarea
céstigurilor si minimizarea pierderilor inregistrate de invediifme piga de capital.

Rezula ca studiind atent cursurile trecute, prin analiza nieh clasi@ se urnireste
determinarea componentelor trenduguiapoi previzionarea evdilor viitoare ale cursului. Vom
prezenta in continuare pe scurt semnifecandicatorilor importati de analiz tehnia, utilizagi
frecvent de anaiii financiari si brokerii de pe pig de capital romaneast

2.1. Media mobil simplti (SMA — Simple Moving Average)

Acest indicatose calculeakin fiecare zi ca 0 medie a jpuelor ultimelorn zile, unden este
parametrul stabilit de utilizator. Media mabikprezini o variani mai ,lina” a graficului preului, cu
atat mai lid cu cat intervalul de calcul este mai mare.

Considerandp,,, Py—+ Py-zs--+» Pynsg Presurile de inchidere pentru n zile, media mabil
simpl pentru cele n zile anterioare se calculeaz

SMA= P ¥ Puat Pyt ot Pyonu
n
unde p este praul de inchidere al zilei prezente.
In cazul in care acest indicator se calculearcesiv, formula devine:

SMAézi = SMAibri —M_,_ Pwm+1
n n

Principala caracteristica acestei medii estéi ®a compar relaia dintre media mokil a
preului de inchidere cu pral de inchidere insu Elementul cel mai important la media mabéste
numirul de perioade utilizate la calcularea ei. Lungimmediei mobile ar trebuiasse potriveasc
ciclului de piaa care trebuie urmat (termen foarte scurt 5 —13 ##lamen scurt 14 —25 zile, termen
mediu 50-100 zile, termen lung 100-200 zile).

2.2. Media mobil pondera& (WMA — Weighted Moving Average)

Aceasi medie se calculedzca o medie a pterilor de inchidere din perioada selegtat
ponderat cu volumul de atuni tranzagonate. Ofe o imagine mai cldr asupra valorii de
tranzagionare.

Formula de calcul este:

_nlpy + (n_l)pM—l + (n ~ 2)pM—2 tot 2Pyone T Puiona
WMA=
n+(n-1)+..+2+1
Cu acelegi adnotiri ca la indicatorul precedent, cu precizaréganamitorul din punct de

, L . . .. nn+1 ,
vedere matematic este o progresie aritiaticn termengi poate fi scrlsT , formula devenind:

WMA= Zd’] Ly + (n _1)p|v|—1 + (n ~ 2)p|v|—2 t. 2Py T Punn

n(n+1)

2.3. Media mobil exponepiald (EMA — Exponential Moving Average)

Relgionat cu celelalte medii prezentate anterior, aoeditator se calculeézprin aplicarea
unui procentaj din ptal de inchidere a zilei curente cu valoarea meaiebile din ziua anterioar
Acest tip de medie se utilizeapentru a da mai multa ,greutate” prélor mai recente.

Formula de calcul este:

p,+(1-a)p, +(1-a) p,+(1-a) p, +...
1+(1-a)+@-a) +@-a) +...

EMA=

® Toate aceste grafice se #egsc, ca format, pe http://www.trending123.comépati/index.html
7 http://www.interfinbrok.ro/analiza_tehnica.php
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In principiu, aceagtsuri poate fi infini. Formula de calcul simplificata EMA 1i apatine
lui Hunter (1986%i are forma:

EMA =ap., +({1-a)EMA,

Unde

t — perioada de timp pentru care se calcdl&A, cu precizared = 2;

a - este un factor de ponderare, care poate fi egirprocentuabi rezulée din formula
2

4l
Altfel spus, pentru calcule succesive:

E'vl'A‘dzi = EMAeri + a( pieri - EMAen)

in cazurile in care ptal depiseste media mobil pe cretere, acesta poate reprezenta un
semnal de cumipare (cu atat mai puternic cu cat media e calgypat un interval mai lung). in
cazurile in care ptal cade sub media mobilpe sédere, acesta poate reprezenta un semnal de
vanzare. O perioadnteresarit de calcul al mediei este pe 21 de zile.

2.4. Benzile Bollinger

Constau din daulinii (linia superioad si cea inferioak). Linia superioara se @he adiugand
la media mobil devigia standard a evadfiei prgurilor pe intervalul considerat, iar cea inferidar
scizand deviga standard din media mo#ilAcest instrument de analipoate fi utilizat in risurarea
volatilitatii unei agiuni. Astfel, cele do#l linii se defrteaz (banda seikgeste) cand piga este
volatila, respectiv, ele se apropie (banda se ingustezind piga este stahil Cea mai utilizat
perioad de timp in calcularea benzilor Bollinger este Bezite de tranatonare.

Banda Bollinger poate fi utilizatimpreura cu ati indicatori in determinarea semnalelor de
cumpirare sau vanzare. Dadanda se Tngusteafvolatilitate redus) exist probabilitatea ca Tn
perioada imediat urtoare preul si sufere o modificare. Cand pué se affi In afara benzii, se
asteapii la o continuare a trendului. Maximege minimele din afara benzii urmate de maxigie
minime din interior sunt semnale de inversare adwéui.

2.5. Indicatorul MACD (Moving Average Convergenv®ient — media molail
convergent/divergent)

Indicatorul MACD reprezirit un oscilator care se bazégze abaterile fid de trend a dadu
medii mobile exponarale. Se repreziatgrafic ca doa drepte ale @&ror intersedi dau semnale de
tranzagonare: o linie contini (numit linia MACD) si o linie punctai (numita linia de semnal).
Prima linie (MACD) se calculedzca o medie molil a diferemelor dintre o medie molil
exponefiala pe 12 perioadgi 0 medie mobid exponeriald pe 26 de perioade, iar a doua linie (linia
semnal) este o linie intrerdpttare se determirca 0 medie mokilexponeriala pe 9 perioade.

Corespunitor acestui indicator, semnalele de cdrape/ vanzare sunt date de intetigec
celor doad linii. Astfel, cand linia MACD taie de jos Tn sumia semnal, se indic semnal de
cumpirare, si invers cand linia MACD taie de sus in jos liniemmal, este clar pentru investito# c
trebuie 4 vandi.

Formula de calcul este:

MACD = EMA12) - EMA(26)

unde:

MACD - medie mobi a raportului de converggindivergena;

EMA (12) — media mobil exponefiala cu perioad de 12 zile;

EMA (26) - media mob# exponegiala cu perioad de 26 zile.

Masurand diferefa dintre doa medii mobile exponeiale (de regula EMA(12)i EMA(26)),
dreapta MACD regmneaz relativ rapid la schimbarea puoeilor. Dreapta de semnal este 0o medie
mobila exponetiala a dreptei MACD. Aceasta regg@aneaz mai incet la schimbarea pueilor.

Se recomanilfolosirea unor valori diferite ale intervalelormru calcularea MACD in scopul
ohtinerii de semnale de curimare sau vanzare, deoarece este evidénpec pigele financiare,
trendurile ascendente duréamai mult decéat trendurile descendente. IndicattiACD poate
inregistra valori negative, da@xist 0 piga supravandat semnalele aferente acestui tip detgpia
fiind relativ credibile.
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Interpretarea acestui indicatiime de formatul pe care el il agieanume:

- crossover — atunci cand MACD cade sub linia saelanal se considerca este semn de
vanzare. Invers, cand o dgpste, este semnal de cuanare;

- divergente — atunci cand vaia preurilor este in diverged cu MACD se considér
semnalul de sféit al trendului curent;

- supracumgrare sau supravanzare — atunci cand MACD crestenali@ se considér
semnalul &, Tn curand, va reveni la valorile normale.

2.6. Relative Strength Index (RSI)

Acest indicator ritsoad comportamentul aitinii prin raportarea variglor medii ale cursului
din zilele de crgtere, la varigile medii ale cursurilor din zilele de diminuar@aeestuia.

Calculul RSI se realizeape baza cursurilor de inchidere pe intervale det%au 25 de zile
in fungie de orizontul de timp pe care se dregte analiza tehnica agiunilor. Nu se recomarid
determinarea RSI pe intervale prea mari de timmds®, cu cét intervalul este mai lung, cu atat mai
puiin sunt evidetiate anomaliile privind evotia cursului, iar probabilitatea ca semnalele de
cumpirare/vanzareasvina prea tarziu este marearg indoiak ca maximizarea cdigurilor olinute de
investitori depinde decisiv nu nhumai de amplitudirtiferenelor dintre cursurii valoarea intrinsec
estimai, darsi de momentul adoptii celei mai bune decizii invesitbnale.

Acest indicator face compaia dintre nurdrul de zile in care aicinea (preul acesteia) se
inchide ,sus”, adig pe valoarea maxiina zileisi acela in care aicinea se inchide ,jos”, adigpe
valoare minind a zilei. Acest indicator este una dintre metodele mai utilizate pentru determinarea
momentului de tranzgonare.

Formula matematicdupi care se calculeaacest indicator este:

RSI=100- {ﬂ}
@+R$

unde:

RS= (media pe n zile a preilor inchise ,sus’)(media pe n zile a prerilor inchise ,jos”);

n = nunar de zile, uzual 9-15.

Dupi cum se poate observa, RSl ia valori intre 0 si @netod de interpretare a RSI este
cautarea diverggelor - preul agiunii face noi maxime, dar RSI nu rggte si-si depiseasé@ maximul
precedent — aceasta divergerste un semnal pentru iminenta schimbare de ti@uadalte cuvinte,
maximele sau minimelédute de prenu sunt confirmate de noi maxime sau minime p&qiaRSI
si, de obicei, praurile se corecteazsi se mica in diregia aitata de RSI. Se considerca o agiune
este ,supracumpat#tatunci cand RSI este in jur de 70, moment canedrui vandut. Bineineles
ca valoarea de 70 nu este obligatorie, in "bull méirkeiata cresatoare) ea putand fi 80. In acgila
context, 0 agiune este ,supravandiitatunci cand RSI este in jur de 30, moment in e@ar&ebui
cumpirati. De asemenea, pentru "bear market"tgpia sédere) valoarea poate fi ajustata la 20.

In figura nr. 1 vom prezenta agieindicatori pentru perioada iulie-septembrie 20p@ntru
societatea de investifinanciare SIF 2 Moldova, societate catge piaa de capital primér(Bursa de
Valori Bucursti), pentru a face mai simpki mai inteligibild interpretarea acestor indicatori pe un
exemplu grafic. (fig.1.)

3. Critici aduse analizei tehnice. n ce condii este ea aplicabi?

Criticii analizei tehnice considgrca acest demers nu are aplicabilitate practi considex
ca este imposibil previzionarea evotiei cursurilor de schimb, astfel ncéffie ,infrante” fluctugiile
cursurilor si investitorii & ajung In orice situgie la cgtig. Graficele reflec trecutul, dar nu pot
estima viitorul. Aceadtrezistem a criticilor se bazeasi pe faptul @, Tn multe cazuri, anali tehnici
ai pigei, In acelegi condiii, au ajuns la concluzii diferittAstfel, putem concluzionaigrima critici
estelipsa de rigurozitate a analizei tehnice, iar cei mai imporiesuginatori sunt practicienii analizei
fundamentale. Tn ciuda faptului @a prezint evoluii probabilesi limite ale preurilor, ea nu poate
oferi informaii exactesi nici nu poate demonstra fiabilitatea rezultatelor

Dar poate & cele mai fundamentate critici vin din partea agigor fundamentali. Diferefa de
viziune si interpretare a celor dautipuri de analiz au condus, de-a lungul timpului, la o serie de
diferente foarte bine definite, care au generat o serjgudete tarki puncte slabe ale analizei tehnice:

8 Browning, E.S.Reading market tea leayeEhe Wall Street Journal Europe, Dow Jones, Ju)\?807, pp. 17-18.
9%+ Introducere n studiul analizei tehnicéphn Wiley & Sons Pte Ltd., Seria Reuters pentrucHiuFinanciak, Editura
Economid, Bucurati, 2001, p.1%i 22.
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A. Puncte forte
« analiza tehnit poate fi folosid pentru a se uréini 0 gani largi de instrumente pe mai multe fgg
» graficele pot fi utilizate pentru analiza de daentru un interval acoperind de la ore la un secol
Avem in vedere aicixindicele Dow Jones Industrial Average, publicattpe prima dat la 26 mai
1896,si indicele Transportation Average (devenit mai ii@Railroad Average), publicate Tn fiecare
nunir din The Wall Street Journal de atugigbara in prezent;
* exisé multe instrumente disponibile de lucru ale analizénice, create tocmai pentru @punde
necesiitilor unor sectoare diferite ale i
« principiile de baZ ale analizei tehnice sun§ar de nelessi au fost dezvoltate pornind de la modul
in care opereazieele;
* analiza tehnit se bazedizpe utilizarea unor date precigegrecizea care sunt accesibile, cand sunt
necesare, in timp real sau nuami cu intarzierealde scutt durat.

Analiza tehnica pentru SIF2
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Fig. 1Analiza tehnici a SIF2 — Moldova®

B. Puncte slabe
edeoarece analiza tehaidmplici un element de subiectivism, este posibil caipginanalitii
experimenta si fie In dezacord cu semnifiga datelor, dup cum este posibiki ca anaktii
nedisciplingi sa vadi ce vor ei 8 vad intr-un grafic sau cumisaleag de o manier selectiv
elementele concludente. Nici andli tehnici nu sunt imuni la tendia omeneascde a se ata
emgional de predigile lor;
eanaliza tehnig este baz#tpe ideea & natura umai este constadtsi, prin urmare, modelele tindis
se repete; existotusi limite in a extrapola viitorul pornind de la trgg
eanaliza tehnig se preocup de gradul de probabilitate ca un evenimehtse intdmplesi nu de
certitudinea ca acesta se intample;

10 5IF2 - Moldova este una dintre cele cinci sodigtde investjii financiare listate la Bursa de Valori Bucstie Avand

sediul la Bagu, SIF2- Moldova dgne in activ numeroase pachete de¢iuai la socieiti bancare (Banca Comercial
Romari, Banca Roméanpentru Dezvoltare etc.), dgirla companii din alte sectoare economice (indasthimic, industria
farmaceutia etc.).
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eunele tehnici moderne de andlizhni@ sunt bazate pe concepte matemagictatistice, deosebit de
complexe. In prezent, acest punct slab tingleses estompeze, datarifolosirii calculatoruluisi a
programelor specializate;

epentru succesul analizei tehnice este vital carméiile utilizate g fie atat exacte, ct in timp util.

Dar analiza tehnicnu poate fi subminatsi nici minimizate informdgile pe care ea le of&r
Acest tip de analiz s-a consolidat in timp ca un domeniu specificcigrenecesar actorilor pis
financiare. De aceea, ea este folosit succesi a pitruns, in contextul economiei de fiiasi pe piaa
roméaneastde capital.

In contextul pigei financiare romang, relevana ridicat a analizei tehnice clasisemoderne
recomand folosirea acesteia in cazul evaiu actiunilor firmelor roméaneti cotate. Acest tip de
analizi se poate folosi pentru emiténromani, cu condia asigudrii unei lichiditati rezonabile a
aaiunilor tranzagonate. In lipsa unei anumit nivel a lichiit actiunilor, analiza tehnicnu se poate
aplica din simplul motiv £ este imposibil aprecierea sentimentului general al majgriinvestitorilor
privind nivelul agiunilor cotate.

Cu toate avantajele oferite de analiza tehnianalitii financiari si brokerii utilizeaz
informaiile oferite de analiza tehnicdoar Tn corelge cu concluziile analizei fundamentale privind
performanele istoricesi oportuniitile de dezvoltate ale firmei evaluate, care perapticarea
modelelor de evaluare atamilor. Rezultatele analizei fundamentaleale analizei tehnice privind
estimirile de pre sunt comparatgi ulterior se adopt deciziile curente de curapare/vanzare sau
prefigurarea strategiei invegtinale viitoare.
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