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1月CPI同比增速突破5%、PPI同比小幅上涨0.1% 
 
摘要：1月CPI同比增速5.4%，涨幅比上月扩大0.9个百分点，1月CPI环比由上月持平转为

上涨1.4%，同比涨幅扩大既有春节及新冠肺炎疫情影响的因素，也有今年与去年春节错月、
去年对比基数较低的因素；1月份食品价格同比上涨20.6%，是推动CPI同比上涨的主要因素。
1月PPI同比由上月下降0.5%转为上涨0.1%，1月PPI环比持平，生产资料和生活资料价格均持
平。我们预计2月CPI将因为季节性因素有所回落，回落幅度因新冠疫情影响会比之前预期降
低；因受新冠疫情影响需求疲弱，预计2月PPI同比会再度转负。 
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1月CPI同比增速上涨5.4% 

2020年1月份，全国居民消费价格同比上涨5.4%，同比涨幅扩大既有春节及新冠肺炎疫情影响的因素，也有今年与去年春节错月、去年对比基
数较低的因素；1月份食品价格同比上涨20.6%，是推动CPI同比上涨的主要因素；１月份核心ＣＰＩ同比上涨１.５% 比上月小幅上涨０．１

个百分点，核心ＣＰＩ保持了基本稳定。从环比看，１月CPI由上月持平转为上涨1.4%，食品烟酒环比上涨３．１％，其他用品和服务上涨
１．８％，主要是受春节及新冠疫情因素影响。 
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CPI环比的季节性分析 

通过观察ＣＰＩ环比的历史走势，我们可以看到ＣＰＩ环比在春节之后往往会出现环比为负（２０１７年春节与２０２０相同均在１月份，
其他年份春节均在２月份），所以我们之前预期２月份的ＣＰＩ同比数据会比１月份回落，因为新冠疫情的影响，回落幅度可能会减少。 

请务必阅读文后免责声明 数据来源：Wind，格林大华期货 



1月PPI同比小幅增长０.１% 

全国PPI环比连续两个月持平，其中，生产资料和生活资料价格均持平。1月份PPI同比由上月下降0.5%转为上涨0.1%，其中，生产资料价格下
降0.4%，生活资料价格上涨1.3%。主要行业中，涨幅扩大的有石油和天然气开采业，上涨17.5%，比上月扩大11.7个百分点。我们查询了PPI:

石油和天然气开采业当月同比和石油现货价平均价格指数当月同比数据，发现两者有很强的一致性，石油现货价平均价格指数当月同比会比
PPI:石油和天然气开采业当月同比领先约一个月，右下方是ＯＰＥＣ一揽子原油价格，２０２０年１月较上月原油价格大幅下滑。同时考虑
新冠疫情导致２月份的需求疲弱，预计２月ＰＰＩ大概率将同比转负。 
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