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Темы дня 
 Индекс ММВБ: цикл падает на фоне «медвежьей» дивергенции; 
рекомендация – временно БЕЗ ПОЗИЦИИ. 

 Индекс РТС: «медвежья» дивергенция скоро начнёт работать; 
рекомендация – ПРОДАВАТЬ спекулятивно; техническая цель – 
1440 пунктов. 

 Газпром: непродолжительная консолидация в развитии нового 
краткосрочного «медвежьего» тренда; рекомендация – временно БЕЗ 
ПОЗИЦИИ. 

 Лукойл: новый краткосрочный «медвежий» тренд ускоряется вниз; 
рекомендация – ДЕРЖАТЬ «ШОРТЫ»; предварительная техническая 
цель – 1750 рублей за акцию. 

 Норильский никель: слабый краткосрочный повышательный тренд; 
рекомендация – временно БЕЗ ПОЗИЦИИ. 

 Сбербанк: слабый краткосрочный понижательный тренд; рекомендация 
– ПРОДАВАТЬ спекулятивно; техническая цель – 82,25 руб. 

  
 

 
Индекс ММВБ: цикл падает на фоне «медвежьей» дивергенции  

 
Индекс ММВБ 
  
  
Тикер MICEX 
  
Сопротивление�2 1550,00 
Сопротивление�1 1525,00 
  
Текущая�цена 1490,13 
  
Поддержка 1 1350,00 
Поддержка 2 1242,75 
  
Техническая цель Пересмотр 
  
Рекомендация БЕЗ 

ПОЗИЦИИ 
  
  

 

 

 

Комментарий: Среднесрочный тренд в индексе по-прежнему остаётся 
повышательным: медленная адаптивная линия тренда SATL растёт выше линии 
динамической поддержки RSTL, а медленный момент STLM продолжает расти 
на положительной территории, приближаясь, однако, к своему локальному 
максимуму. Это значит, что тренд скоро начнёт замедляться. 

В то же время составной волновой цикл RBCI падает на фоне «медвежьей» 
дивергенции относительно быстрого тренда FATL, что негативно.  

Мы ожидаем резкого «всплеска» волатильности цикла в ближайшее время.  

Индекс ММВБ, дневные индикаторы AT&CF-метода (см. приложение): характеристика среднесрочных трендов 
и циклов по состоянию на 24.01.2012 18:45 
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Источник: Bloomberg, оценки Газпромбанка  

 
Рекомендации: Мы рекомендуем временно находиться БЕЗ ПОЗИЦИИ на 
индекс ММВБ.  
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Индекс РТС: «медвежья» дивергенция скоро начнёт работать  

 
Индекс� �РТC� 
  
  
Тикер RTSI 
  
Сопротивление�2 1567,00 
Сопротивление�1 1525,00 
  
Текущая�цена� 1518,85 
  
Поддержка�1 1435,00 
Поддержка 2 1400,00 
  
Техническая цель� 1440,00 
  
Рекомендация� ПРОДАВАТЬ 
  
  

 

 

 

Комментарий: Краткосрочный тренд в индексе формально стал 
повышательным: медленная адаптивная линия тренда SATL растёт выше линии 
динамической поддержки RSTL.  

В то же время опережающий индикатор STLM формирует плоскую вершину на 
положительной территории, что говорит о замедлении растущего тренда. 
Кроме того, между линиями SATL и STLM наблюдается «медвежья» 
дивергенция, которая, как правило, начинает работать, когда медленный 
момент STLM становится отрицательным.  

Составной волновой цикл RBCI консолидируется на отрицательной 
территории и пока не может возобновить рост, что указывает на 
возрастающее давление продавцов. 

Мы полагаем, что значение индекса скоро будет тестировать восходящую 
линию тренда на рисунке, а краткосрочный тренд развернётся вниз. 

Индекс РТС, часовые индикаторы AT&CF-метода: характеристика краткосрочных трендов и циклов 
по состоянию на 24.01.2012 19:15 
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Источник: Bloomberg, оценки Газпромбанка  

 
Рекомендации: Мы рекомендуем ПРОДАВАТЬ индекс РТС спекулятивно. 
Техническая цель – 1440 пунктов по шкале РТС.  
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Газпром: непродолжительная консолидация в развитии нового краткосрочного 
«медвежьего» тренда 

 
 
 
Газпром 
  
  
Тикер �GAZP RX 
  
Сопротивление�2 193,48 руб. 
Сопротивление�1 190,24 руб. 
  
Текущая цена 183,28 руб. 
  
Поддержка�1 182,00 руб. 
Поддержка�2 178,00 руб. 
  
Техническая�цель� Пересмотр 
  
Рекомендация� БЕЗ 

ПОЗИЦИИ 
  
  

 

 

 

Комментарий: Краткосрочный тренд в акциях Газпрома стал нейтральным: 
медленная адаптивная линия тренда SATL направлена вбок ниже медленной 
опорной линии тренда RSTL. 

Индикатор медленного момента тренда STLM консолидируется на 
отрицательной территории, что указывает на фазу консолидации на фоне 
развития нового краткосрочного «медвежьего» тренда. 

В то же время составной волновой цикл RBCI приближается к своему новому 
«гребню» в умеренно перекупленной области, от которой он может 
возобновить падение, потянув за собой медленную линию тренда SATL. 

Мы полагаем, что падение курсовой стоимости бумаги скоро возобновится, и 
цена акции будет тестировать показанную на рисунке восходящую линию 
тренда. 

Газпром, часовые индикаторы AT&CF-метода: характеристика краткосрочных трендов и циклов 
по состоянию на 24.01.2012 18:45 
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Источник: Bloomberg, оценки Газпромбанка  

 
Рекомендации: Мы рекомендуем временно находиться БЕЗ ПОЗИЦИИ в 
акциях Газпрома. Для покупки пока нет технических предпосылок. 
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Лукойл: новый краткосрочный «медвежий» тренд ускоряется вниз  

 
Лукойл 
  
  
Тикер �LKOH RX 
  
Сопротивление�2 1900,00 руб. 
Сопротивление�1 1827,00 руб. 
  
Текущая цена 1783,00 руб. 
  
Поддержка�1 1762,00 руб. 
Поддержка�2 1700,00 руб. 
  
Техническая�цель� 1750,00 руб. 
  
Рекомендация ДЕРЖАТЬ 

«ШОРТЫ» 
  
  

 

 

 

Комментарий: Краткосрочный тренд на рынке акций Лукойла стал 
понижательным: медленная адаптивная линия тренда SATL падает ниже линии 
динамического сопротивления RSTL в тандеме с ней.  

Опережающий индикатор STLM снижается в области отрицательных значений 
вблизи нулевой отметки, что говорит об ускорении нового краткосрочного 
«медвежьего» тренда.  

В то же время составной волновой цикл RBCI пока находится в фазе роста в 
умеренно перекупленной области, что замедляет падение цены бумаги. Как 
только цикл возобновит падение, снижение котировок ускорится. 

Мы полагаем, что технических предпосылок для ликвидации коротких позиций 
в акциях Лукойла пока нет.  

Лукойл, часовые индикаторы AT&CF-метода: характеристика краткосрочных трендов и циклов 
по состоянию на 24.01.2012 18:45 
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Источник: Bloomberg, оценки Газпромбанка  

 
Рекомендации: Мы рекомендуем ДЕРЖАТЬ «ШОРТЫ» в акциях Лукойла. 
Предварительная техническая цель – 1750 рублей за бумагу.  
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Норильский никель: слабый краткосрочный повышательный тренд  

 
Норильский �никель 
  
  
Тикер GMKN RX 
  
Сопротивление�2 5900,00 руб. 
Сопротивление�1 5620,00 руб. 
  
Текущая цена� 5555,00 руб. 
  
Поддержка�1 5000,00 руб. 
Поддержка 2 4560,00 руб. 
  
Техническая цель Пересмотр 
  
Рекомендация� БЕЗ 

ПОЗИЦИИ 
  
   

Комментарий: Краткосрочный тренд в акциях ГМК «Норильский никель» 
можно формально рассматривать как повышательный: медленная адаптивная 
линия тренда SATL направлена вверх над опорной линией тренда RSTL. 

В то же время линия медленного момента STLM медленно растёт на 
положительной территории, но остаётся маленькой по своему значению, 
что говорит о слабости новой краткосрочной повышательной тенденции. 

Составной волновой цикл RBCI консолидируется в нейтральной области 
вблизи нулевой отметки, что нейтрально и не способствует дальнейшему 
росту котировок бумаги. 

Мы полагаем, что котировки ценной бумаги скоро возобновят снижение 
вместе с рынком. На наш взгляд, покупать на текущем ценовом уровне уже 
нецелесообразно, лучше подождать отката. 

ГМК «Норильский никель», часовые индикаторы AT&CF-метода: характеристика краткосрочных трендов и 
циклов по состоянию на 24.01.2012 18:45 
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Источник: Bloomberg, оценки Газпромбанка  

 
Рекомендации: Мы рекомендуем временно находиться БЕЗ ПОЗИЦИИ в 
акциях ГМК «Норильский никель».  
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Сбербанк: слабый краткосрочный понижательный тренд  

 
Сбербанк 
  
  
Тикер SBER RX 
  
Сопротивление 2 91,50 руб. 
Сопротивление 1 89,86 руб. 
  
Текущая цена 85,04 руб. 
  
Поддержка 1 84,00 руб. 
Поддержка 2 82,25 руб. 
  
Техническая цель 82,25 руб. 
  
Рекомендация ПРОДАВАТЬ 
  
  

 

 

 

Комментарий: Как показано на рисунке, краткосрочный тренд на рынке 
акций Сбербанка завершил разворот и стал понижательным: медленная 
адаптивная линия тренда SATL медленно снижается под линией 
динамического сопротивления RSTL, которая направлена почти строго 
горизонтально.  

Опережающий индикатор STLM консолидируется немного ниже нулевого 
уровня, что указывает на слабость новой краткосрочной понижательной 
тенденции на рынке акций Сбербанка. 

В то же время составной волновой цикл RBCI сформировал свой «гребень» в 
умеренно перекупленной области и готов возобновить снижение, что будет 
способствовать падению котировок Сбербанка. 

Мы ожидаем, что в ближайшее время новый краткосрочный «медвежий» 
тренд ускорится вниз, а цена бумаги будет тестировать восходящую линию 
тренда на рисунке и, скорее всего, прорвёт её сверху вниз. 

На наш взгляд, короткая продажа данной бумаги на фоне показанной ниже 
технической картинки не сопряжена с повышенным риском, в отличие от её 
покупки. 

Сбербанк, часовые индикаторы AT&CF-метода: характеристика краткосрочных трендов и циклов 
по состоянию на 24.01.2012 18:45 
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Источник: Bloomberg, оценки Газпромбанка  

 
Рекомендации: Мы рекомендуем ПРОДАВАТЬ акции Сбербанка спекулятивно. 
Техническая цель – 82,25 руб. за акцию.  
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Приложение: базовый набор индикаторов AT&CF-метода 

На всех приведённых выше иллюстрациях использовались следующие 
технические индикаторы: 

 FATL (Fast Adaptive Trend Line) – «быстрая» адаптивная линия тренда, 
значения которой вычисляются с использованием цифрового фильтра 
низкой частоты ФНЧ-1 с периодом отсечки 10 баров.  

 SATL (Slow Adaptive Trend Line) – «медленная» адаптивная линия тренда, 
значения которой вычисляются с использованием цифрового фильтра 
низкой частоты ФНЧ-2 с периодом отсечки 42 бара. 

 RFTL (Reference Fast Trend Line) – эталонная или опорная «быстрая» 
линия тренда является откликом цифрового фильтра ФНЧ-1 на 
дискретный входной ряд, на выходе которого поставлена линия 
задержки, равная 5 барам. Из-за своей схожести с простой скользящей 
средней, иногда мы будем называть ее «быстрой» адаптивной 
скользящей средней (AMA).  

 RSTL (Reference Slow Trend Line) – эталонная или опорная «медленная» 
линия тренда откликом цифрового фильтра ФНЧ-2 на дискретный 
входной ряд, на выходе которого поставлена линия задержки, равная 21 
бару. Иногда мы будем называть ее «медленной» адаптивной 
скользящей средней (AMA).  

 FTLM (Fast Trend Line Momentum) – «быстрый» опережающий индикатор, 
который показывает темп изменения «быстрой» линии тренда FATL. 
Индикатор FTLM = FATL - RFTL.  

 STLM (Slow Trend Line Momentum) – основной «медленный» 
опережающий индикатор, который показывает темп изменения 
«медленной» линии тренда FATL. Индикатор STLM = SATL - RSTL.  

 RBCI (Range-Bound Channel Index) – ограниченный по полосе индекс 
канала, который вычисляется с помощью цифрового полосового фильтра 
ПФ с периодами отсечки 10 и 42 бара. Индикатор RBCI = FATL -SATL. 
Иногда мы будем называть его просто составным волновым циклом 
(Composite Wave Cycle, CWC), по той причине, что по своей 
физической сути он является простой суммой рыночных циклов в 
заданном диапазоне периодов. Волатильность циклов оценивается с 
помощью уровня σ  («сигма»), представляющего собой среднее 
значение пульсирующей амплитуды цикла на интервале 21 бар. Обычно 
на всех наших графиках мы наносим четыре уровня волатильности: -2σ , 
-σ , +σ и +2σ . 

 Для более детального ознакомления с методом достаточно в любом 
браузере в разделе «Поиск» ввести ключевое слово «AT&CF». 
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