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エネルギー価格の伸び率拡大を食料品価格などの伸び率鈍化が相殺 
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[要約] 

 2025 年 11 月の全国コア CPI（除く生鮮食品）は前年比＋3.0％と、伸び率は前月から

横ばいだった。電気代などが上昇しエネルギーの前年比寄与度は拡大した一方、食料

品価格などの上昇率鈍化がこれを相殺した。生鮮食品やエネルギーを除いた全国新コ

アコア CPIは同＋3.0％と、前月から伸び率が縮小した。 

 2025年 11月のコア CPIの前年比の動きを財・サービス別に見ると、エネルギーのプラ

ス幅が拡大した一方、非耐久消費財（除く生鮮食品、エネルギー）と半耐久消費財、

耐久消費財のプラス幅は縮小した。サービスの伸び率は前月から横ばいだった。 

 先行きの物価上昇率について、コア CPI は 2025 年度で前年比＋2.7％、2026 年度で同

＋1.7％、新コアコア CPI については 2025 年度で同＋3.0％、2026 年度で同＋2.0％と

見込んでいる。政策面では、高校授業料の実質無償化拡充や学校給食費無償化、エネ

ルギー高対策などが、物価の押し下げ方向に働く。また、食料価格の上昇率は徐々に

鈍化していく見込みだ。他方、人手不足の深刻化という構造的な課題を背景に、企業

による賃上げの動きは続く見込みだ。それに伴う人件費の増加を販売価格に転嫁する

動きも継続するだろう。 
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25年 11 月 CPI:コア CPI の前年比上昇率は前月から横ばい 

2025 年 11 月の全国コア CPI（除く生鮮食品）は前年比＋3.0％と、伸び率は前月から横ばい

だった（図表 1）。電気代などが上昇しエネルギーの前年比寄与度は拡大した一方、食料品価格

などの上昇率鈍化がこれを相殺した。 

生鮮食品やエネルギーを除いた全国新コアコア CPI は前年比＋3.0％と、前月（同＋3.1％）

から伸び率が縮小した。連鎖方式の指数の季節調整値で見ても 11月の新コアコア CPIは前月比

＋0.2％と、前月（同＋0.4％）から伸び率が縮小した（3 カ月後方移動平均値は年率換算＋

2.2％）。 

賃上げの動きが広がっていることを背景に、企業の労働投入コストは増加している。足元で

は人手不足感が相対的に強い業種だけでなく、弱い業種でも賃金上昇率が高まっているという

傾向が見られる。こうした投入コストの増加は引き続き物価の押し上げ要因となる。 

 

図表 1：消費者物価指数（前年比、％） 

 
 
図表 2：全国 CPI の水準（季節調整値、ラスパイレス連鎖基準方式） 

  

2025年

4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月

全国コアCPI 3.5 3.7 3.3 3.1 2.7 2.9 3.0 3.0 

　コンセンサス 3.0 

　DIR予想 3.0 

全国新コアコアCPI 3.0 3.3 3.4 3.4 3.3 3.0 3.1 3.0 

東京都区部コアCPI 3.4 3.6 3.1 2.9 2.5 2.5 2.8 2.8 

　　　　　新コアコアCPI 3.1 3.3 3.1 3.1 3.0 2.5 2.8 2.8 

（注1）コンセンサスはBloomberg集計。

（注2）コアCPIは生鮮食品を除く総合、新コアコアCPIは生鮮食品及びエネルギーを除く総合。

（出所）総務省「消費者物価指数」、Bloombergより大和総研作成
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（注2）シャドーは政府の「月例経済報告」においてデフレである旨の記載があった時期。

（出所）総務省「消費者物価指数」、内閣府資料より大和総研作成
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エネルギーの伸び率は拡大した一方、うるち米などの食料価格の伸び率は縮小 

コア CPI の前年比の動きを財・サービス別に見ると（図表 3）、エネルギー（前年比＋2.5％）

のプラス幅が拡大した一方、非耐久消費財（除く生鮮食品、エネルギー）（同＋6.1％）と半耐

久消費財（同＋1.8％）、耐久消費財（同＋1.2％）のプラス幅は縮小した。サービス（同＋

1.6％）の伸び率は前月から横ばいだった。 

エネルギーでは、電気代（10月：前年比＋3.5％→11月：同＋4.9％）などのプラス幅が拡大

した。政府の電気・ガス料金負担軽減策が終了したことなどが背景にある。他方、ガソリン

（10 月：同 0.0％→11 月：同▲0.9％）の伸び率はマイナスに転じた。旧暫定税率廃止に向けて

補助金が段階的に拡充されたことの影響が表れたとみられる。 

非耐久消費財（除く生鮮食品、エネルギー）では、チョコレート（10 月：前年比＋36.9％→

11 月：同＋26.7％）に加えて、うるち米 B（10 月：同＋39.6％→11 月：同＋37.0％）、うるち

米 A（10 月：同＋41.1％→11月：同＋37.3％）などのプラス幅が縮小した。 

半耐久消費財では、ドライブレコーダー（10 月：前年比 0.0％→11 月：同▲5.5％）などの

伸び率がマイナスに転じた。 

耐久消費財では、携帯電話機（10月：前年比＋2.3％→11月：同＋1.2％）やルームエアコン

（10 月：同＋4.6％→11月：同＋3.1％）、などのプラス幅が縮小した。 

サービスでは、宿泊料（10 月：前年比＋8.5％→11 月：同＋9.2％）や航空運賃（10 月：同

＋1.2％→11 月：同＋3.0％）などのプラス幅が拡大した一方、すし（外食）A（10 月：同＋

8.0％→11 月：同＋6.9％）、すし（外食）B（10 月：同＋7.5％→11 月：同＋7.0％）などのプ

ラス幅は縮小した。 

 

図表 3：全国コア CPI の前年比と寄与度（左）、全国コア CPI の内訳（右） 
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（注1）左図の消費税の影響、教育・保育無償化の影響、旅行支援策による下押し、は大和総研による試算値。

（注2）全国コアCPIは生鮮食品を除く総合、新コアコア非耐久消費財は生鮮食品及びエネルギーを除く非耐久消費財。

（注3）「教育・保育無償化の影響」には高校授業料実質無償化の影響は含まない。

（出所）総務省「消費者物価指数」より大和総研作成
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先行き：物価上昇率は 2026 年度前半には前年比＋2％程度へ低下する見込み 

先行きの物価上昇率について、コア CPIは 2025年度で前年比＋2.7％、2026年度で同＋1.7％、

新コアコア CPIについては 2025 年度で同＋3.0％、2026年度で同＋2.0％と見込んでいる。 

政策面では、高校授業料の実質無償化拡充や学校給食費無償化、エネルギー高対策などが、

物価の押し下げ方向に働く。2026 年度から私立高校授業料が実質無償化されるほか、公立小学

校の給食費無償化も実施される。また、政府が実施するエネルギー高対策により、2026 年 1 月

から 3 月にかけて電気代と都市ガス代が引き下げられる(CPI への反映は 2～4 月)。ガソリンの

旧暫定税率の廃止などと合わせて、エネルギー価格は政策要因で大きく押し下げられよう。 

足元での物価上昇の主因である食料価格の上昇率は徐々に鈍化していく見込みだ。一時急騰

した米類自体の価格上昇率は足元で低下傾向にあり、米関連品目への波及も徐々に落ち着くだ

ろう（図表 4）。 

人件費の増加分を販売価格に転嫁する動きは継続するとみている。当社では、2026 年春闘で

は前年並みの高い賃上げ率を見込んでおり、人手不足の深刻化という構造的な課題を背景に、

企業による賃上げの動きは続く見込みだ。それに伴う人件費の増加を販売価格に転嫁する動き

も継続するだろう。こうした動きに支えられ、基調的な物価は 2026 年度にかけて前年比＋2％

程度で推移するとみている 1。 

 

図表 4：コア CPI 見通し（丸括弧内は生鮮食品・エネルギー除く総合、角括弧内は総合） 

 

（注）作成時の資源価格と為替レートを前提とした物価見通し。ガソリン補助金は 2025年 11月中旬から段階的

に引き上げられ、12月に 25.1円/リットルまで引き上げられた後、2026年 1月に補助金と旧暫定税率が廃止さ

れる。電気代は 2026 年 1 月、2 月に 4.5 円/kWh、3 月に 1.5 円/kWh 引き下げられ、都市ガス代は 1 月、2 月に

18 円/㎥、3 月に 6 円/㎥引き下げられる（CPI には翌月（2～4 月）に反映）。2026 年 4 月から、私立高等学校

授業料の実質無償化と公立小学校の給食費無償化が実施される。 

（出所）総務省統計より大和総研作成   

 
1 詳細は、当社の「第 227 回日本経済予測（改訂版）」（2025 年 12 月 8 日）を参照。 
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https://www.dir.co.jp/report/research/economics/outlook/20251208_025458.html
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（出所）総務省「消費者物価指数」より大和総研作成
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輸入物価と企業向け価格 名目実効為替と原油価格

（注）企業物価、企業向けサービス価格は消費税を除くベース。

（出所）左図は日本銀行、右図は日本銀行、Bloombergより大和総研作成
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（出所）左図は内閣府、日本銀行、右図は総務省「消費者物価指数」より大和総研作成
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