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	CPI通胀走势：核心CPI通胀降至新低
	图1：美国CPI通胀同比走势

	CPI通胀结构：能源、商品、服务通胀均显著降温
	CPI环比结构来看，3月份美国通胀表现分化。通胀非核心部分，食品通胀回升，3月环比上涨0.4%，较上
	能源通胀表现分化。3月CPI能源价格环比下跌2.4%%，较上月大幅回落2.6个百分点。市场对特朗普政
	核心服务价格3月上涨0.1%，涨幅降至近12个月的最低水平，多数二级分项涨幅均有显著下降。其中住房价
	图2：美国CPI环比热力图（红色表示高于近12个月的平均水平，蓝色表示低于近12个月的平均水平）
	图3：今年以来美国服务业景气度持续下滑

	从贡献程度来看，3月核心服务和食品是CPI环比贡献最大的分项，贡献了0.07%和0.06%的增长；但
	图4：美国CPI各一级分项环比贡献

	从美联储关注的超级核心通胀（扣除住房的核心服务部分）部分来看，3月超级核心部分贡献了CPI环比-0.
	图5：美国CPI超级核心部分的环比贡献

	前瞻：关税冲击增加通胀“失控”风险
	图6：美国通胀预期有所回升


