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○ 先行きは明確に上昇率が鈍化 

  ９月の全国消費者物価指数（生鮮食品除く）は前年比＋2.3％と、８月の同＋2.4％から伸びが小幅縮小

し、コンセンサス（同＋2.3％、レンジ＋2.1％～＋2.5％）通りの結果となった。また、10月の東京都区

部も同＋1.5％と前月の同＋1.7％から伸びが鈍化した。こちらもコンセンサス（同＋1.5％、レンジ＋

1.4％～＋1.7％）と一致している。全国、東京とも、伸び鈍化に寄与したのは石油製品価格の伸び率低下

である。消費者物価の上昇率は、７、８月がピークだったと考えて良いだろう。 

 東京都区部の動向から判断すると、10月の全国ＣＰＩコアは前年比＋1.9％と、９月から0.4％ポイント

伸びが縮小すると予想される。その先についても、原油価格が足元まで急落していることを踏まえると、

比較的速いペースでの伸び率縮小が見込まれる。一定の前提を置いて試算を行うと、08年11月に同＋

1.2％、12月には同＋0.6％と、＋１％を明確に割り込んでくることになる。来年１月に電気料金の大幅引

き上げ（伸び率は圧縮される見込みだが）が予定されていることなどもあって、09年１～４月は＋0.4％

～＋0.7％程度での推移が続くとみられるが、いずれにしてもＣＰＩの上昇率が今後明確に鈍化していく

ことは間違いない。物価の鈍化は、一般に思われている以上のペースで進むのではないか。 

09年度に入ると、鈍化ペースはさらに速まる。前年（08年）の同時期において、石油製品や食料品価格

の上昇ペースが急だったことの裏が出ることに加え、過去の原油・穀物価格の下落を反映する形で、４月
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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

07 1月 0.0 0.0 ▲ 0.2 3.4 ▲ 0.2 0.1 0.2 0.1 2.6 ▲ 0.2

2月 ▲ 0.2 ▲ 0.1 ▲ 0.3 ▲ 0.6 ▲ 2.3 0.0 0.0 ▲ 0.1 ▲ 0.5 ▲ 2.3

3月 ▲ 0.1 ▲ 0.3 ▲ 0.4 ▲ 1.4 ▲ 4.1 0.1 ▲ 0.1 ▲ 0.3 ▲ 1.4 ▲ 4.1

4月 0.0 ▲ 0.1 ▲ 0.2 ▲ 0.6 ▲ 4.1 0.1 0.0 ▲ 0.2 0.0 ▲ 4.1

5月 0.0 ▲ 0.1 ▲ 0.3 ▲ 0.4 ▲ 4.1 0.0 0.0 ▲ 0.2 ▲ 0.1 ▲ 4.1

6月 ▲ 0.2 ▲ 0.1 ▲ 0.4 1.4 ▲ 4.1 ▲ 0.2 ▲ 0.1 ▲ 0.3 2.5 ▲ 4.1

7月 0.0 ▲ 0.1 ▲ 0.5 2.1 ▲ 4.1 ▲ 0.1 ▲ 0.1 ▲ 0.3 3.1 ▲ 4.1

8月 ▲ 0.2 ▲ 0.1 ▲ 0.2 0.4 ▲ 4.1 ▲ 0.3 0.0 ▲ 0.2 0.7 ▲ 4.1

9月 ▲ 0.2 ▲ 0.1 ▲ 0.3 ▲ 0.3 ▲ 4.1 ▲ 0.1 ▲ 0.1 ▲ 0.3 ▲ 0.4 ▲ 4.1

10月 0.3 0.1 ▲ 0.3 2.3 ▲ 4.1 0.1 0.0 ▲ 0.3 2.8 ▲ 4.1

11月 0.6 0.4 ▲ 0.1 9.3 ▲ 3.9 0.3 0.1 ▲ 0.1 11.0 ▲ 3.9

12月 0.7 0.8 ▲ 0.1 15.1 ▲ 3.9 0.4 0.3 ▲ 0.1 16.8 ▲ 3.9

08 1月 0.7 0.8 ▲ 0.1 15.6 ▲ 4.0 0.3 0.4 0.0 17.1 ▲ 4.0

2月 1.0 1.0 ▲ 0.1 17.5 ▲ 2.0 0.4 0.4 ▲ 0.1 18.8 ▲ 2.0

3月 1.2 1.2 0.1 18.2 ▲ 0.1 0.6 0.6 0.1 19.7 ▲ 0.1

4月 0.8 0.9 ▲ 0.1 6.9 ▲ 0.1 0.6 0.7 0.0 4.6 ▲ 0.1

5月 1.3 1.5 ▲ 0.1 17.6 ▲ 0.1 0.9 0.9 0.1 18.3 ▲ 0.1

6月 2.0 1.9 0.1 23.9 0.7 1.5 1.3 0.3 24.6 0.7

7月 2.3 2.4 0.2 28.8 0.7 1.6 1.6 0.3 28.9 0.7

8月 2.1 2.4 0.0 28.0 0.7 1.3 1.5 0.2 26.8 0.7

9月 2.1 2.3 0.2 23.7 0.7 1.4 1.7 0.5 22.6 0.7

10月 － － － － － 1.2 1.5 0.4 11.6 0.7

(出所）総務省統計局「消費者物価指数」

東京都区部全国
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に電気代の値下げや政府の輸入小麦売渡価格の引き下げが行われると予想されることなどが背景にある。

原油価格や食料品価格の動向次第の面はあるが、ＣＰＩコアは09年５月以降、再びマイナスに転じる可能

性が高い。 

 

○ 石油製品価格の低下が影響 

 ９月の全国消費者物価はほぼ予想された通りの内容で、意外感はなかった。石油製品の寄与度低下（寄

与度：８月＋1.20％ポイント→９月＋1.01％ポイント）で、今月のＣＰＩ伸び鈍化のほぼすべてが説明可

能である。宿泊料、サプリメント、航空運賃、外国パック旅行などは伸びを拡大させたが、石油製品鈍化

の影響の方が大きかった。なお、生鮮食品を除く食料は前年比＋4.2％（８月同＋4.1％）と前月からほと

んど変化がなかった。 

10月の東京都区部についても、伸び鈍化を主導したのは石油製品（寄与度：９月＋0.26％ポイント→10

月＋0.13％ポイント）だった。ほかにも、９月に一時的に上昇していた衣料品が再び下落したことや、前

年の裏が出たことから電気代が伸びを縮小させたことなどがマイナスに寄与している。都市ガス代の値上

げなどはあったが、ＣＰＩ全体でみれば低下圧力の方が上回った。なお、生鮮食品を除く食料は前年比＋

3.9％（９月同＋3.7％）と小幅伸び拡大となっている。 

食料品については、引き続き上昇はしているが、08年３～６月にかけてみられたような急上昇と比べる

と多少一服感がみられる。過去の原料価格上昇の影響が残るため、当面上昇は続くとみられるが、そのペ

ースは次第に鈍化してくる可能性が高いだろう。値上げの見送りや値上げ幅の圧縮などの動きがこのとこ

ろ散見されるようになっていることも、こうした見方をサポートする。 

前述の通り、東京都区部の動向から判断すると、10月の全国ＣＰＩコアは前年比＋1.9％に伸びが鈍化

することが予想される。東京都区部の縮小幅よりも全国の縮小幅が大きい理由は、石油製品のウェイトの

違いである。石油製品のウェイトが全国の３分の１程度である東京都区部ではガソリン価格下落の影響が

小さかったが、全国でみると影響はかなり大きくなる。10月の全国ＣＰＩは、石油製品だけで９月から▲

0.39％ポイント寄与度が縮小する見込みだ（東京都では▲0.13％ポイント）。 
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グラフの出所はすべて総務省統計局「消費者物価指数」 

全国・消費者物価コア前年比
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