
美国 1 月份通胀数据超出预期

市场预计美联储 3月份将加息 50bp

美国 1月份 CPI 同比上升 7.5%，连续 8个月高于 5%，为 1982

年 3 月份以来新高，超出市场预期的 7.3%；环比上升 0.6%，超

出市场预期的 0.4%；核心 CPI 同比上升 6.0%，为 1982 年 8 月份

以来新高，环比上升 0.6%，均小幅超出预期。受此影响，2-10

年期美债收益率曲线进一步平坦化，10 年期美债收益率跳升，自

2019 年 8 月份以来首次突破 2%，美股、黄金走低，美元拉升。

从同比分项来看，食品和住宅价格持续走高，能源和交通运

输价格回落。食品饮料和住宅仍是主要向上拉动力量，同比分别

上升0.7、0.6个百分点至6.7%、5.7%，贡献度分别小幅上升0.52、

1.21 个百分点至 12.74%、29.14%。能源和交通运输的拉动作用

有所减弱但仍居高位，能源同比下降 2.3 个百分点至 27.0%，交

通运输同比下降 0.3 个百分点至 20.8%，贡献度分别下降 4.30、

3.46 个百分点至 26.45%、39.82%。

从环比分项来看，家用食品和电价加速上行，二手车价格上

行边际趋缓。家用食品价格涨幅高于非家用食品，环比分别上升

0.6、0.1 个百分点至 1.0%、0.7%，贡献度分别上升 8.17、0.87

个百分点至 13.61%、6.07%。能源商品价格环比跌入负区间，能

源服务价格加速上行，燃料价格环比下降 2.2 个百分点至-0.8%，

电力价格上升 3.7 个百分点至 4.2%。二手车价格环比大幅下降

1.8 个百分点至 1.5%，贡献度下降 12.43 个百分点至 10.36%。

美国 1 月份 CPI 数据持续上行，超出市场预期，高通胀仍将

持续。劳动力参与率上行和居家办公减少为住房需求提供支撑，

劳动力议价能力增加导致工资仍有上行空间，核心通胀或继续维

持高位。供应链修复和缺芯现象缓解使得二手车对通胀的带动作

用减弱。然而，由于美国劳工部更新了季节性因素的权重，叠加

近期国际油价上行可能并未计入统计范围，实际通胀情况或比官

方数据更为严峻。

展望未来，通胀上行压力或促使美联储加快加息步伐，3 月

份加息 50bp 概率有所上升。后续关注 2 月份的非农就业和通胀

数据、联邦基金利率期货以及美联储官员的表态，预计短期内美

债收益率曲线或进一步平坦化。
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