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２ヵ月連続で前年比＋3.0％。前月から大きな変化はみられない 

本日総務省から発表された 25年 11月の全国消費者物価指数（生鮮食品除く）は前年比＋3.0％と、

前月と同じ伸びとなった。市場予想通りの結果であり意外感はない。電気・ガス代補助が 10月分まで

でいったん終了したことの影響で電気代の上昇率が拡大した一方、前年の裏の影響で食料品価格がや

や鈍化したことなどで相殺されている。また、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＋3.0％（10月：＋3.1％）とやや鈍化、米国型コ

ア（食料及びエネルギー除く総合）は前年比＋1.6％（10月：＋1.6％）と前月から変わらずとなっ

た。品目別にみても目立つものは少なく、全体として前月から大きな動きはなかった。物価の基調に

変化はみられない。 
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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 2.9 2.7 1.7 2.4 1.8 2.5 2.2 1.2 1.9 0.3

12月 3.6 3.0 1.6 2.4 1.2 3.1 2.4 1.1 1.8 ▲ 0.2

25 1月 4.0 3.2 1.5 2.5 4.0 3.4 2.5 1.0 1.9 4.3

2月 3.7 3.0 1.5 2.6 5.9 2.8 2.2 0.8 1.9 6.4

3月 3.6 3.2 1.6 2.9 5.8 2.9 2.4 1.1 2.2 6.1

4月 3.6 3.5 1.6 3.0 6.6 3.4 3.4 2.0 3.1 6.6

5月 3.5 3.7 1.6 3.3 5.2 3.4 3.6 2.1 3.3 5.4

6月 3.3 3.3 1.6 3.4 0.0 3.1 3.1 1.8 3.1 ▲ 0.9

7月 3.1 3.1 1.6 3.4 0.3 2.9 2.9 1.7 3.1 ▲ 0.1

8月 2.7 2.7 1.6 3.3 1.6 2.5 2.5 1.5 3.0 1.8

9月 2.9 2.9 1.3 3.0 1.3 2.5 2.5 1.0 2.5 1.8

10月 3.0 3.0 1.6 3.1 0.9 2.7 2.8 1.6 2.8 0.9

11月 2.9 3.0 1.6 3.0 0.3 2.7 2.8 1.6 2.8 ▲ 0.1

(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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食料品価格はピークアウトも、先行きは不透明感大 

電気・ガス代は上昇率が拡大した（前年比寄与度：10月＋0.14％Pt → 11月＋0.19％Pt）。政府に

よる電気・ガス代補助が 10月分まででいったん終了したことが影響している。昨年の 11月には、規

模を縮小させつつも補助が実施されていたため、前年比ではプラス寄与が拡大する形になる。ただ

し、来月の 12月分では、昨年 12月分の数字が補助終了により大きく上昇していたことの裏が出るた

め、電気・ガス代が前年比での下押し要因になることに注意が必要である。 

また、政府は今冬についても再度電気・ガス代補助を復活させることを決めている。26年に１～３

月（ＣＰＩへの反映は２～４月分）に実施予定だが（25年も同じ時期に実施）、補助の規模は前回よ

りもかなり大きい。補助実施による押し下げ寄与は 26年２、３月に▲0.6～▲0.7％Pt、４月に▲

0.2％Pt程度と、相当大きくなるとみられる（詳しくは（改定版）電気代・ガス代補助金の家計、物価

への影響 ～旧暫定税率廃止と合わせ、ＣＰＩコアを瞬間風速で▲0.8～▲0.9％Pt下押しか～ | 新家 

義貴 | 第一生命経済研究所）。 

ガソリン価格は前年比▲0.9％と、10月の＋0.0％から下落に転じた（石油製品の前年比寄与度：10

月＋0.03％Pt → 11月＋0.01％Pt）。ガソリンの旧暫定税率廃止に向けて、補助が段階的に拡充され

たことが一部影響した可能性がある。なお、調査期間の関係で 11月の補助拡充分のすべてが 11月分

で反映されるわけではない。12月分では、補助拡充の影響が大きく出ることから、ガソリン価格の下

落幅は大きくなるだろう。ガソリン旧暫定税率廃止によって、補助が拡充される前と比較してＣＰＩ

コアが▲0.2％Pt押し下げされることが予想される（ガソリン暫定税率が年内廃止に向けて前進 ～世

帯あたり年間 7600円の負担減。代替財源確保にどこまでこだわるか～ | 新家 義貴 | 第一生命経済

研究所）。 

11月の食料品（生鮮除く）は前年比＋7.0％（前年比寄与度：＋1.77％Pt）と前月の＋7.2％（同寄

与度：＋1.82％Pt）からやや鈍化した。引き続き非常に高い伸びだが、前年比でみればピークアウト

感が出ている状況は変わらない。 

食料品価格の先行きについては不透明感が強い。現時点では、10月に価格引き上げを積極的に実施

したこともあり、今後は値上げペースが一服する模様ではあるが、足元の為替動向を踏まえると、企

業が再び価格転嫁に積極的になる可能性もありそうだ。食料品価格は前年の裏要因を主因として先行

き鈍化傾向が続く可能性が高いが、鈍化のペースについては想定よりも緩やかなものにとどまる可能

性があるだろう。 

エネルギー以外のコアコア部分については、前述のとおり日銀版コア、米国型コアとも大きな変化

はみられなかった。また、サービス価格についても前年比＋1.6％と、前月と同じ伸びであり、こちら

も目立った動きはみられない。日銀版コアは食料品価格鈍化によりこの先緩やかな鈍化に向かうだろ

う。米国型コアについてはこれまで通りの安定的な推移を想定しているが、この先の為替レート次第

では輸入物価上昇によるコスト上昇圧力が生じてくる可能性もあり、上振れに注意が必要だろう。 

 

26年２～３月は＋２％割れの可能性大だが、食料品価格に不透明感 

先行きのＣＰＩコアは鈍化が見込まれる。前述のとおり、12月には電気・ガス代で前年の裏要因に

よる押し下げが生じるほか、旧暫定税率廃止に向けてガソリン補助金が拡充されたことも下押しに効

く。12月のＣＰＩコアは前年比＋２％台半ば程度まで鈍化するだろう。その先についても、食料品に

おいて昨年の上昇率が高かったことの裏が出ることが下押し要因となることに加え、電気・ガス代補

助金の実施によって大きく下押しされることもあり、26年２～３月にＣＰＩコアは前年比＋２％を下

https://www.dlri.co.jp/report/macro/546419.html
https://www.dlri.co.jp/report/macro/546419.html
https://www.dlri.co.jp/report/macro/546419.html
https://www.dlri.co.jp/report/macro/534036.html
https://www.dlri.co.jp/report/macro/534036.html
https://www.dlri.co.jp/report/macro/534036.html
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回る可能性が高いとみている。 

一方、懸念されるのが円安による物価上振れリスクだ。今後の為替レートの動向次第では、企業が

価格転嫁を積極化させ、値上げが再び加速する可能性も十分ある。その場合、食料品価格の鈍化ペー

スが想定よりも緩やかなものにとどまり、ＣＰＩが思うように鈍化しないという展開も十分ありう

る。電気・ガス代補助の額が大きいこともあり、26年２、３月のＣＰＩコア＋２％割れの可能性は高

そうだが、補助が縮小・終了に向かう４月以降については不透明感が残る状況である。年度替わりで

ある４月に値上げが前年以上に積極化する場合、４月に再び＋２％台に戻る展開も考えられる。 

 

 

 

 

 

 

(出所）総務省統計局「消費者物価指数」
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