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上或者下，这是个问题

摘要：目前主力合约正处于移仓换月中，多方主力资金继续在 1705 合

约上发力，其意图是在 1705 合约上再大干一场，或者在 1705 合约上诱

多，掩护 1701 合约上的多单离场。因此，黑色板块商品面临着新的方

向选择。 

日内行情回顾 

今日黑色和建材板块品种出现一些分化。从图 1 可以看到，今日 1701

合约中螺纹、热卷、铁矿石大幅上涨，焦煤和焦炭小幅上涨，但玻璃和

动力煤持续小幅下跌。在 1705 合约方面，今日螺纹和铁矿石收于涨停。 

图 1：黑色和建材板块主要品种日内分时图 

 

数据来源：Wind、恒泰期货研究所 

在成交量方面，除热卷之外，今日黑色板块商品的成交量维持在相对的

低位，成交均比昨日有所下降。在持仓量方面，今日焦炭、焦煤、动力

煤和玻璃的持仓量均比昨日有所下降，螺纹、热卷、铁矿石的持仓量有

所上升。从成交量和持仓量看，在价格上涨的过程中，煤炭板块的多头

有拉高止盈离场的迹象，而螺纹、热卷和铁矿石的多头还在不断入场推

高价格。 
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图 2：黑色和建材板块主要品种近 20 日成交动态  

 

数据来源：Wind、恒泰期货研究所 

近弱远强格局形成，多方主力资金意欲再干一票 

最近几日，黑色板块商品的强弱格局发生明显变化，近弱远强的格局已经形成。从

图 3 可以看到，最近一个星期，1705 合约的走势明显比 1701 合约强。 

图 3：最近一个月黑色板块商品走势对比 

 

数据来源：Wind、恒泰期货研究所 

而且，不仅走势强弱发生逆转，且波动突然加大。近期焦煤、铁矿石、螺纹 1705

合约接连收于涨停板，主力合约也逐渐转变为 1705 合约。显然，之前疯狂拉涨
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黑色板块的资金并未急于离场，而是选择 1705 合约重新发力。从资金面的角度

看，黑色板块的上涨行情有望持续。 

不过，当前仍然存在相当大的回调风险。这个风险主要在于经过几天的暴涨，多

头已经盈利丰厚。且价格已经到了前高附近，或者已经突破前高。在这种情况

下，多头只要稍微发力，很多空单便出现技术性止损的情况，多头可以乘机在高

位获利止盈了结交易落袋为安。一旦主动性买盘消失，则价格容易出现大幅回

撤，即使之前出现向上的假突破。 

另外，多个品种在经过几天的暴力拉升之后，出现了技术性的入场做多信号。从

图 4可以看到，以铁矿石为例，今日 1705 合约大涨之后，MA5 与 MA10 出现金

叉，MACD 也出现金叉。在价格暴涨了一段时间之后，这些都是比较重要的反转信

号。一旦技术派多头被骗入场之后，后市又有谁来推动价格继续上行呢？多方主

力资金很有可能会利用这点再捞一票。 

图 4：铁矿石 1705 技术分析 

 

数据来源：文华财经、恒泰期货研究所 

总结以及操作建议 
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总体来看，今日螺纹和铁矿石 1705 合约均收于涨停板，其他品种近弱远强格局

形成。目前主力合约正处于移仓换月中，多方主力资金继续在 1705 合约上发

力，其意图是在 1705 合约上再大干一场。  

但是，目前的风险在于，由于 1705 合约的成交尚不活跃，多方有可能会用少量

资金来托 1705 合约，从而在 1701 合约上止盈离场。另外，价格越往上涨，政策

打压的力度就会越大。 

在操作上，当前务必坚持轻仓的原则，否则，一旦出现不利波动很容易被动止损

出局。稳健的投资者可待价格作向上的有效突破后，在之后的回调中买入。如果

无法形成有效突破，则价格掉头向下的概率和空间都非常大。 

恒泰期货研究所    曹有明 
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