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都区部版・消費者物価のコア指標（2026/08） 
～加速、利上げ早期化を後押しへ～ 

 経済調査部 主席エコノミスト  星野 卓也 

（℡：050-5474-7497） 

 

図表１．消費者物価のコア指標：筆者試算の都区部版、日銀試算の全国版（前年比・％） 

 
（注１） 日銀公表値に倣う形で、以下で各値を求めている。刈込平均値：価格品目別上昇率分布の上下 10％（ウェイトベース）を除

去して前年比を算出、加重中央値：価格品目別上昇率分布における 50％近傍の値の前年比（ウェイトベース）、最頻値：各

品目別の価格上昇率分布から最尤法でパラメトリックに分布を推定（正規逆ガウス分布）。得られた分布の最頻値。 

（注２） 低変動品目 CPIの作成方法は尾崎・神保・八木・吉井（2024）に倣っている。品目別 CPIの標準偏差の大小で３つにグルー

ピングを行い、標準偏差の小さいグループの上昇率を示す。「低変動 CPI_東京」については、全国版の品目グルーピングで

都区部 CPI を集計した値。 

（注３） 都区部版における特殊要因については、日銀と同様の消費税率の変更、教育無償化政策、携帯電話通信料引き下げ、旅行支

援策、ガソリン、電気ガス代の負担緩和策のほか、都独自の政策である水道料金無償化、保育料無償化を織り込んだ。 

（注４） 日銀は一部品目・影響の除去を行っているが本試算では行っていない等、一部手法に異なる点がある点に留意。直近値は東

京都区部の中旬速報値、過去値は確定値より作成。2025 年 12 月まで 2020 年基準、2026年 1 月～2025 年基準 CPI。 

（出所）総務省、日本銀行より第一生命経済研究所が作成。 
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加速：利上げ早期化判断を後押し 

本日公表された 8月の東京都区部 CPIを用いて、日銀が全国 CPIを用いて試算している「消費者

物価のコア指標」等に準拠する形で、①エネルギー補助金等の政策要因を除いた「特殊要因除く系

列」、②東京都区部版の刈込平均、加重中央、最頻値、③日銀が賃金から物価への波及度合いを分析

する際に利用した「低変動品目 CPI」について計算した。なお、総務省 CPIが 2020年基準から 2025

年基準へ改定されている点を反映しているi。 

計算値をみると、生鮮・特殊要因除くは 7 月：＋2.3％→8 月：＋2.6％、生鮮エネ・特殊要因除

くは 7 月：＋2.3％→8 月：＋2.5％、食料エネ特殊要因除くは 7 月：＋1.8％→8 月：＋2.1％、刈

込平均値（全国ウェイト換算）は 7月：＋1.9％→8月：＋2.0％、加重中央値（全国ウェイト換算）

は 7 月：＋1.3％→8 月：＋1.8％、最頻値は 7 月：＋1.3％→8 月：＋1.4％となった。また、全国

版の低変動品目 CPI は 6 月：＋1.1％→7 月：＋1.2％、都区部では 7 月：＋1.6％→8 月：＋1.9％

となった（以上、いずれも前年比）。 

8月の数字は特殊要因除く系の指標が＋0.2％～＋0.3ポイント拡大している点に加え、刈込平均、

低変動品目 CPIの上昇幅も拡大した。物価の基調の強さをうかがわせる内容である。なお、加重中

央値の急加速はウェイトの大きさから実質的に動向を左右している「持家の帰属家賃」（＋1.3％→

＋1.9％）の影響が大きく、全国ベースではこれほどの加速にはならない見込みである（都区部家賃

の上昇が全国に比べて急）。しかし、それを差し引いても多くの基調的物価指標の加速がみられる

点に変わりはなさそうだ。日銀の早期利上げをサポートする内容とみて良いだろう。 

図表２．試算した都区部版・基調インフレ率と日銀の全国 CPI基調インフレ率（前年比・％） 

 
（注）図表１に同じ。（出所）総務省、日本銀行より第一生命経済研究所が作成。 

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

                    

                

               

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

                    

                      

                     

   

    

   

   

   

   

   

   

   

   

   

                    

           

                   

          

   

    

   

   

   

   

   

   

   

   

   

                    

           

                   

          

   

    

   

   

   

   

   

   

   

   

   

                    

         

        

   

   

   

   

   

   

   

                    

              

              



 

 

 

本資料は情報提供を目的として作成されたものであり、投資勧誘を目的としたものではありません。作成時点で、第一ライフ資産運用

経済研究所が信ずるに足ると判断した情報に基づき作成していますが、その正確性、完全性に対する責任は負いません。見通しは予告

なく変更されることがあります。また、記載された内容は、第一生命保険ないしはその関連会社の投資方針と常に整合的であるとは限

りません。 
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i ここでは詳細の議論は省くが、基準改定による本稿指数への影響はいずれも軽微と判断している。 


