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電気・ガス代補助の縮小と食料品価格の上振れにより上昇率が拡大 

本日総務省から発表された 24年 11月の東京都区部消費者物価指数（生鮮食品除く）は前年比＋

2.2％と、前月の＋1.8％から上昇率が 0.4％Pt拡大した。事前予想（コンセンサス：前年比＋2.1％、

筆者予想：＋2.0％）を上回る強めの結果である。①電気・ガス代補助金の補助額が 11月請求分から

縮小されたことでエネルギー価格のプラス寄与が拡大したこと、②食料品価格が一段と上振れたこ

と、が今月のＣＰＩコアの上昇率拡大の主因である。①については想定通りだが、②が想定よりも強

かった分、事前予想を上振れた形である。 

また、日銀版コア（生鮮食品及びエネルギーを除く総合）も前年比＋1.9％と、食料品価格の上昇も

あって前月の＋1.8％から伸びをやや拡大させている。今月のＣＰＩは、食料品を除けば特段強いわけ

ではないが、利上げを妨げるような弱い結果でもない。日銀は今月の結果についてオントラックとの

判断をするとみられる。12月利上げに向けて半歩前進といったところだろう。 

 

補助縮小で電気・ガス代のプラス寄与が拡大。食料品の上昇も続く 

今月のＣＰＩコアの上昇率拡大に大きく寄与したのが電気・ガス代だ。政府は電気・ガス代補助金

を９月請求分から一時的に復活させたが、11月請求分では補助額が９、10月対比で縮小されていた。

その結果、電気・都市ガス代の前年比寄与度は 10月の＋0.14％Ptから 11月には＋0.38％Ptへとプラ

ス寄与が大きく拡大した。なお、補助金は 11月請求分まででいったん終了するため、12月分ではプラ
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前年比 前年比 前年比 前年比 前年比 前年比 前年比 前年比 前年比 前年比

24 1月 2.2 2.0 2.6 3.5 3.8 1.8 1.8 2.5 3.3 3.9

2月 2.8 2.8 2.5 3.2 3.5 2.5 2.5 2.5 3.1 3.5

3月 2.7 2.6 2.2 2.9 3.3 2.6 2.4 2.3 2.9 3.7

4月 2.5 2.2 2.0 2.4 3.4 1.8 1.6 1.4 1.8 4.0

5月 2.8 2.5 1.7 2.1 3.4 2.2 1.9 1.2 1.7 4.0

6月 2.8 2.6 1.9 2.2 3.1 2.3 2.1 1.4 1.8 3.4

7月 2.8 2.7 1.6 1.9 2.2 2.2 2.2 1.1 1.5 1.7

8月 3.0 2.8 1.7 2.0 ▲ 1.9 2.6 2.4 1.2 1.6 ▲ 3.7

9月 2.5 2.4 1.7 2.1 ▲ 2.8 2.1 2.0 1.2 1.6 ▲ 4.6

10月 2.3 2.3 1.6 2.3 0.7 1.8 1.8 1.1 1.8 ▲ 1.5

11月 - - - - - 2.6 2.2 1.2 1.9 0.3

(出所）総務省統計局「消費者物価指数」

全国 東京都区部
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ス寄与が一段と拡大することに注意が必要である。ただし、政府は先日閣議決定された総合経済対策

において、電気・ガス代補助金について、１月使用分（２月請求分）から３ヵ月間、再び復活させる

ことを決めた。そのため、25年２～４月の電気・都市ガス代は再び押し下げられることになる（４月

分は補助縮小）。この補助金は今のところ３ヵ月間の期間限定再復活の予定だが、状況次第ではまた

来年夏に復活という展開もあり得ることに注意が必要だろう。先行きのＣＰＩの動きも電気、ガス代

に大きく攪乱されそうだ。 

なお、政府は年内が期限とされていたガソリン・灯油補助金についても延長を決めた。ただし、補

助の規模を段階的に縮小する形での延長となるため、現在との比較でいけばガソリン・灯油価格は上

昇し、ＣＰＩを押し上げる。電気・ガス代の補助金復活による押し下げ分を、ガソリン・灯油の上昇

分が一部相殺することになるだろう。 

電気・ガス代に加え、食料品価格も押し上げに寄与した。11月の食料品（生鮮除く）は前年比＋

4.0％（前年比寄与度：＋0.97％Pt）と、10月の前年比＋3.8％（前年比寄与度：＋0.90％Pt）から上

昇率が拡大した。過去の円安によるコスト上昇分の価格転嫁を、価格改定期である 10月に一気に進め

たことで 10月の食料品価格は急上昇していたが、11月はそこからさらに上昇している。なお、今月も

コメ価格の急上昇（前年比＋62.8％、前年比寄与度：＋0.30％Pt）によって押し上げられている点に

は注意が必要だが、コメ価格を除いた食料品（生鮮除く）を計算しても 11月は前年比＋2.8％であ

り、10月の＋2.6％から上昇率が拡大している。前月比でも＋0.4％であり、10月に同＋0.8％と大き

く上昇した後の割には強い。肉類や菓子類が引き続き高いほか、コーヒーなどの飲料で伸びが拡大し

ていることが目につく。 

足元では、25年入り後の値上げを発表する食品関連企業が目につくようになってきた。筆者はこれ

まで、食料品の集中的な値上げは 10月で一服する可能性が高いと考えていたが、企業の価格転嫁意欲

は予想以上に強いようだ。円安が継続していることが背景にあるのだろう。食料品価格は、来年春に

かけて上昇率を一段と高める可能性が出てきたことに注意が必要だ。 

エネルギー以外のコアコア部分については、日銀版コア（生鮮食品及びエネルギーを除く総合）が

前年比＋1.9％（10月：＋1.8％）、米国型コア（食料及びエネルギー除く総合）が前年比＋1.2％（10

月：＋1.1％）と、それぞれ前月からやや上昇率が拡大した。季節調整済前月比では日銀版コアが＋

0.3％、米国型コア（季節調整は筆者）が＋0.1％と、食料品を含む分、日銀版コアが強めとなってい

る。米国型コアについてはこれまでのトレンドから大きな変化はみられない。 

米国型コアは宿泊料や外国パック旅行費、高校授業料により攪乱されており、実勢が見えにくくな

っている。そこで米国型コアから宿泊料と外国パック旅行費、高校授業料を除いたものを試算すると

前年比＋1.4％と、前月と伸びは変わらなかった。この特殊要因を除いた米国型コアは 24年４月以

降、前年比で＋1.4％～＋1.5％の極めて狭いレンジで安定的な推移を続けている。前年の伸びが高い

ことの裏が出やすいことや消費の伸び悩みといった下押し要因がある一方で、過去の円安によるコス

ト増分の価格転嫁という上振れ要因もあり、上にも下にも行きにくい状況が続いているようだ。 

 

12月分の全国ＣＰＩコアは再び３％乗せの可能性も 

本日の東京都区部の結果を踏まえると、12月 20日に公表される 24年 11月の全国ＣＰＩコアは前年

比＋2.6～2.7％程度が予想される。10月の＋2.3％から上昇率は大きく拡大するだろう。11月請求分

から電気・ガス代補助金の補助率が縮小されたことでエネルギー価格のプラス寄与が大きく拡大する

ことに加え、食料品価格の上昇が押し上げ要因になるだろう。 
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また、12月については電気・ガス代補助金が終了することでエネルギー価格はさらに押し上げられ

る。微妙なところではあるが、24年 12月分、25年１月分の全国ＣＰＩコアは再び前年比で＋３％乗

せとなる可能性もあるだろう。25年２月以降は電気・ガス代補助金の復活が押し下げ要因となるもの

の、ガソリン補助金の縮小もあり、高止まりは続くだろう。少なくとも 25年５月頃までは前年比＋

３％近い上昇率が続く可能性が出てきた。25年後半以降に物価の鈍化が明確になるとの見方を筆者は

変えていないが、目先については上振れを警戒しておいた方が良さそうだ。 

 

 

(出所）総務省統計局「消費者物価指数」
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