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  ～ただし、エネルギー以外の上昇には持続性がない～                    
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○２月の消費者物価（総合）はエネルギーの上昇等によって前月比＋0.4％と市場予想の同＋0.3％を上回っ

た。食品価格が同▲0.1％（前月同＋0.1％）と下落したが、エネルギー価格が同＋3.3％（同＋1.7％）と加

速した。エネルギーではガス・電力が同 0.0％（同▲0.8％）、燃料油が同▲1.8％（同▲2.7％）とマイナス

幅を縮小し、ガソリン価格が同＋8.3％（同＋6.0％）と加速した。 

 

○エネルギー・食品を除く消費者物価（コア）は前月比＋0.186％と市場予想の同＋0.1％を僅かに上回った。

３ヵ月前対比年率では＋1.5％（＋0.9％）と小幅加速したが、６ヵ月前対比年率では＋1.1％（＋1.0％）と

低い伸びにとどまっており、中期的なコアインフレの上昇モメンタムは弱いままである。 

 

○財・サービス別では、財価格（コア）が衣料品、新車、タバコの上昇で加速した一方、サービス（コア）

は上昇ペースが鈍化した。衣料品価格は、気温の上昇による春物新製品の販売前倒しで上昇した。また、新

車は 08 年に過去最大の値下げが行われた影響に加えて、自動車メーカーへの政府支援によって目先の流動性

が確保されたため無理な値下げ販売が行われなくなったため上昇ペースが加速した。増税などによるタバコ

価格上昇の影響により、財価格（コア）は前月比＋0.4％と 99 年９月の同＋0.5％以来の高い伸びとなった。

もっとも、衣料品の上昇要因は一時的なものであり早晩剥落する。また、自動車の需要が弱いため再び値下

げ販売が強化されると見込まれるため、持続的に財価格が上昇する環境ではない。一方、サービスでは、個

人向けケアサービスが上昇したものの、帰属家賃、家賃、医療サービスの上昇ペース鈍化、観光需要の落ち

込みによる宿泊費の下落幅拡大によって、サービス価格（コア）は前月比＋0.1％と低い伸びにとどまった。 

 

○各種の消費者段階での物価統計を前年比でみると、総合が＋0.24％（前月＋0.03％）と小幅加速した。コ

アは＋1.79％（同＋1.68％）、より実態の物価動向を示す連鎖ＣＰＩコアが＋1.33％（同＋1.23％）と小幅

加速したが低い伸びにとどまっている。 

 

○今後に関しては、2009 年を通じて需給ギャップが拡大すると予想され、ディスインフレの状態が持続する

と見込まれる。景気刺激策と金融対策の実施が遅れたことによって景気が一段と悪化したため、09 年前半の

大幅なマイナス成長は回避できないだろう。さらに、金融安定化策の官民共同ファンドによる不良資産の買

い取りは、買い取り価格の決定方法などが未確定であり、実施までに時間がかかるとみられる。金融機関の

バランスシート調整が継続すれば、景気刺激策による 09 年後半の景気持ち直しペースを緩やかなものにとど

めると見込まれ、需給ギャップは 09 年末に 8500 億ドルを越える水準まで拡大する公算が大きい。   

需給ギャップの拡大ペースが加速している間、失業率は上昇を続ける傾向がある。失業率の上昇は賃金の

上昇ペースを鈍化させ、労働生産性の改善と相俟ってＵＬＣ（単位労働費用）を緩やかな伸びにとどめよう。

加えて、世界的な景気後退の深刻化によって、商品価格の本格的な上昇が見込み難いうえ、世界的な余剰生

産能力の拡大を背景に厳しい価格競争が持続するとみられ、2009 年を通じて財価格（コア、前年比）の下落
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消費者物価（Consumer Price Index）
消費者物価

食品 住宅 アパレル 運輸 医療 商品 サービス
総合 コア ｴﾈﾙｷﾞｰ コア コア

08/05 ＋0.5 (＋4.2) ＋0.212 (＋2.31) ＋2.7 ＋0.3 ＋0.4 ▲0.1 ＋1.1 ＋0.1 ▲0.1 ＋0.3

08/06 ＋0.9 (＋5.0) ＋0.291 (＋2.41) ＋5.8 ＋0.6 ＋0.4 ＋0.0 ＋3.2 ＋0.3 ＋0.1 ＋0.4

08/07 ＋0.7 (＋5.6) ＋0.272 (＋2.51) ＋3.5 ＋0.9 ＋0.6 ＋1.0 ＋1.4 ＋0.1 ＋0.3 ＋0.3

08/08 ▲0.0 (＋5.4) ＋0.172 (＋2.54) ▲2.0 ＋0.6 ▲0.0 ＋0.4 ▲0.9 ＋0.2 ▲0.0 ＋0.2

08/09 ＋0.0 (＋4.9) ＋0.115 (＋2.47) ▲1.0 ＋0.5 ▲0.1 ▲0.3 ▲0.1 ＋0.3 ▲0.2 ＋0.2

08/10 ▲0.8 (＋3.7) ▲0.012 (＋2.22) ▲7.8 ＋0.4 ▲0.0 ▲0.7 ▲4.8 ＋0.2 ▲0.3 ＋0.1

08/11 ▲1.7 (＋1.1) ＋0.051 (＋2.00) ▲16.9 ＋0.2 ▲0.1 ＋0.1 ▲9.7 ＋0.2 ▲0.1 ＋0.1

08/12 ▲0.8 (＋0.1) ＋0.006 (＋1.76) ▲9.3 ＋0.1 ▲0.0 ▲0.6 ▲5.0 ＋0.3 ▲0.2 ＋0.1

09/01 ＋0.3 (＋0.0) ＋0.177 (＋1.68) ＋1.7 ＋0.1 ＋0.0 ＋0.3 ＋1.3 ＋0.4 ＋0.1 ＋0.2

09/02 ＋0.4 (＋0.2) ＋0.186 (＋1.79) ＋3.3 ▲0.1 ▲0.0 ＋1.3 ＋1.9 ＋0.3 ＋0.4 ＋0.1
（出所）労働省

（注）数字は季調済前月比。但し、（　）内は前年同月比（未季調）。

CPIコアの推移

0

1

2

3

4

5

6

7

85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09

（％）

３ヵ月前対比年率

６ヵ月前対比年率

各種物価統計コア指数の推移（前年同月比）

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

01 02 03 04 05 06 07 08 09

（％）

連鎖ＣＰＩコア ＣＰＩコア PCEﾃﾞﾌﾚｰﾀｰｺｱ

(出所）米商務省、米労働省

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09

総合

コア

サービス価格（総合・コア）の推移
（％）

（注）３カ月移動平均、
３カ月前対比年率。

-3

-2
-1

0

1
2

3

4

5
6

7

85868788899091929394959697989900010203040506070809

消費者物価（コア）
サービス（コア）

商品（コア）

商品・サービス価格の推移（コア、前年比）（％）

（出所）米労働省

-2.0

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09

消費者物価
〃（コア）

消費者物価の推移（前月比）（％）

帰属家賃と衣料品のCPIコアへの寄与度（前月比）

-0.1

0.0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

2
0
0
5
/
1
0

2
0
0
5
/
1
1

2
0
0
5
/
1
2

2
0
0
6
/
0
1

2
0
0
6
/
0
2

2
0
0
6
/
0
3

2
0
0
6
/
0
4

2
0
0
6
/
0
5

2
0
0
6
/
0
6

2
0
0
6
/
0
7

2
0
0
6
/
0
8

2
0
0
6
/
9
/

2
0
0
6
/
1
0

2
0
0
6
/
1
1

2
0
0
6
/
1
2

2
0
0
7
/
0
1

2
0
0
7
/
0
2

2
0
0
7
/
0
3

2
0
0
7
/
0
4

2
0
0
7
/
0
5

2
0
0
7
/
0
6

2
0
0
7
/
0
7

2
0
0
7
/
0
8

2
0
0
7
/
0
9

2
0
0
7
/
1
0

2
0
0
7
/
1
1

2
0
0
7
/
1
2

2
0
0
8
/
0
1

2
0
0
8
/
0
2

2
0
0
8
/
0
3

2
0
0
8
/
0
4

2
0
0
8
/
0
5

2
0
0
8
/
0
6

2
0
0
8
/
0
7

2
0
0
8
/
0
8

2
0
0
8
/
0
9

2
0
0
8
/
1
0

2
0
0
8
/
1
1

2
0
0
8
/
1
2

2
0
0
9
/
0
1

2
0
0
9
/
0
2

（％）

その他 帰属家賃
衣料品価格 CPIコア

が予想される。 

一方、サービスコアでは住宅価格の下落によって、帰属家賃・賃料の伸びが抑制されるとみられ、下方硬

直性の強いサービス価格は前年比で緩やかに鈍化傾向を辿ろう。以上のことを勘案すると、2009 年中にＣＰ

Ｉコアは前年比＋１％台前半、ＰＣＥコアデフレーターは同＋１％を下回る上昇率に鈍化すると予想される。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


