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RBA は民間部門の低迷にもかかわらずタカ派姿勢を維持 

オーストラリアの第 2 四半期 GDP は前期比 0.2％増となり、前年比では 1.0％増と（パ

ンデミックを除く）1990 年代初頭の景気後退以降で最も弱い伸びとなった。公的最終需

要の伸び（四半期成長率に 0.4％ポイントの押し上げ）が民間最終需要の弱さ（0.2％ポ

イントの押し下げ）を相殺した。 

国民経済計算の他の項目では、国内インフレ圧力が徐々にしか緩和していない兆候が見ら

れた。名目単位労働コストの伸びは生産性が前年比 0.5％上昇したにもかかわらず前年比

5.6％から 5.4％へと小幅な鈍化にとどまり、平均時給の伸びは前年比 5.7％となった。 

ヘッドラインの結果はほぼ RBA の予想通りだった。家計支出は予想を大幅に下回った

（前期比 0.2％減）が RBA の姿勢が大きく変わると当社は考えていない。 

実際、木曜日に行われたアニカ財団でのミシェル・ブロック RBA 総裁の講演では、8 月

会合後のコミュニケーションにあったタカ派的な表現が維持された。ブロック総裁は「理

事会は近いうちに利下げを行う立場になるとは考えていない」と繰り返した。 

質疑応答では、四半期でみて家計支出が減少しているにもかかわらず、理事会は金利据え

置きを予想しているとの質問に対し、ブロック総裁は「成長率と水準の違いだ」と述べ

た。成長率が低下しているにもかかわらず、総需要と総供給の水準には「まだギャップが

ある」とし、 「だからインフレが続いている」と述べた。 

当社の RBA の見解に変更はない。2025 年 2 月に 25bp の利下げが実施されるまでキャ

ッシュレートは 4.35％に据え置かれると予想し続けている。 
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9 月 12 日  タスマニア州予算 2024-25 年度 
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1 週間の振り返り 

今週は第 2 四半期国民経済計算、貿易および排出データに関する当社のインサイトを以下にまとめた。 

第 2 四半期の GDP 成長率は前期比 0.2％増 

前年比 1.0％は鈍化。パンデミックを除けば 1990 年代初頭の

景気後退以来最も弱い GDP 成長率。 

公的支出と純輸出が成長を牽引 

この 2 つの支出カテゴリーは家計支出、設備投資、在庫の減少

によって一部相殺されたものの第 2 四半期の GDP 成長率に

0.6％ポイント寄与した。 

  

家計貯蓄率は 0.6％と底堅い 

これは下方修正された第 1 四半期に続くものだが、貯蓄率は依

然としてゼロをわずかに上回っている。  

第 2 四半期の家計支出は前期比 0.2％減 

裁量支出は第 1 四半期に前期比 1.0％増となったが第 2 四半期

は同 1.1％減。 

 

 

7 月の貿易黒字は 60 億豪ドルに増加 

7 月の輸入は前月比 0.8％減となる一方、輸出は同 0.7％増。 

オーストラリアの年間排出量*は 0.9％減少 

2023 年 6 月までの 1 年間の排出量は 1.4％増加した後、2024

年 6 月までの 1 年間の排出量は 0.9％減少。 

 
 

 
* 2024 年第 2 四半期の数値は速報値 

出所：オーストラリア気候変動・エネルギー・環境・水資源省、ANZ リサーチ 
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最近のインサイト記事 

レポートをダウンロードするにはタイトルをクリックして下さい。 

9 月 4 日発行、オーストラリア第 2 四半期 GDP は前期比 0.2％増、前年比 1.0％増 

8 月 15 日発行、オーストラリアの住宅価格と民間部門信用：予測アップデート 

8 月 14 日発行、豪州経済見通し：修正予測 

8 月 6 日発行、オーストラリア RBA 理事会と SMP 

7 月 29 日発行、オーストラリア：非管理品目のインフレはほぼそこまで来ている 

7 月 24 日発行、オーストラリア：完全雇用経済における政府需要 

7 月 23 日発行、サステナブル債券市場アップデート：2024 年第 2 四半期 

7 月 22 日発行、減速するオーストラリア労働市場が加速する可能性 

7 月 16 日発行、オーストラリアの家計は皆さんが思っている以上に節約している 

7 月 4 日発行、2024 年第 1 四半期 ANZ ステイトメーター：トレンドを下回る 

6 月 27 日発行、RBAは生計費支援からくるインフレへの影響を看過へ 

6 月 25 日発行、ANZ リサーチ四半期報：新常態（化）への移行に苦心 

6 月 24 日発行、豪州の時間ベースの未活用労働率は RBA の見通しと整合的 

6 月 12 日発行、豪州住宅市場チャートパック：価格上昇率が乖離 

6 月 11 日発行、RBA金融政策見通しの変更―最初の利下げは 2025 年 2 月 

5 月 15 日発行、チャートで見る 2024-25 年度豪州連邦予算案：歳出増、赤字拡大 

5 月 14 日発行、2024-25 年度豪州連邦予算案  

 

毎週、当社チーフエコノミストの リチャード・イェッツェンガ が前週の ANZ

グローバルリサーチの中からテーマと洞察をまとめた The Shortlist をご提供

しております。登録をご希望の方は当社まで E メールをお送りください。 
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データプレビュー 

8 月 NAB 企業景況感調査 

 

9 月 10 日火曜 

 ANZ 予想 市場予想 前回 

企業景況感、ポイント  n/a n/a 6 

企業信頼感、ポイント n/a n/a 1 

7 月の NAB 企業景況感調査では、企業景況感がは若干改善

し、長期平均をわずかに下回る水準にある。AiG 業種別指数は

8 月の景況感が低下した可能性を示唆している。 

第 3 弾の減税と生活費対策が 1 ポイントと非常に低い水準にと

どまる企業信頼感に何らかの影響を与えるかどうかに当社は注

目したい。 

人件費の伸びは 7 月 1 日からの労使裁定賃金の引き上げを反映

して前回調査で急上昇した。当社は 8 月にこの動きが弱まると

予想する。 

Madeline Dunk  
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予測 

豪州経済活動* 

 

 

金融市場 

 

  

% q/q % y/y

Mar-24 Jun-24 Sep-24 Dec-24 Mar-25 Jun-25 2023 2024 2025

GDP* 0.2 0.2 0.5 0.6 0.5 0.5 1.6 1.4 2.1

Unemployment rate 3.9 4.0 4.1 4.2 4.3 4.4 3.9 4.2 4.4

Wage price index 0.9 0.8 1.0 0.8 1.0 0.8 4.2 3.6 3.6

Headline inflation 1.0 1.0 0.1 0.7 0.9 0.8 4.1 2.9 3.2

Trimmed mean inflation 1.0 0.8 0.7 0.7 0.8 0.7 4.1 3.4 2.9

*Forecasts in bold. Annual data and forecasts are through-the-year growth, except the unemployment rate which is the Q4 average.

Current Sep 24 Dec 24 Mar 25 Jun 25 Sep 25 Dec 25

Interest Rates (%)

RBA cash rate 4.35 4.35 4.35 4.10 3.85 3.85 3.60

90-day bank bill 4.39 4.42 4.36 4.04 3.96 3.88 3.71

3-year bond 3.54 3.90 3.75 3.50 3.50 3.50 3.50

10-year bond 3.93 4.15 4.10 4.10 4.10 4.10 4.60

Curve - 3s10s (bps) 39 25 35 60 60 60 110

3y swap 3.59 4.00 3.80 3.55 3.55 3.55 3.55

10y swap 4.05 4.20 4.10 4.10 4.10 4.10 4.60

RBNZ cash rate 5.25 5.25 4.75 4.50 4.00 3.50 3.50

US fed funds 5.50 5.25 4.75 4.25 3.75 3.50 3.50

US 2-year note 3.74 4.50 4.00 3.75 3.50 3.50 3.75

US 10-year note 3.73 4.25 4.00 4.00 4.00 4.00 4.50

BoE Bank Rate 5.00 5.00 4.75 4.25 3.75 3.50 3.50

Foreign Exchange

AUD/USD 0.67 0.67 0.69 0.70 0.70 0.71 0.71

AUD/EUR 0.61 0.61 0.63 0.63 0.61 0.61 0.60

AUD/GBP 0.51 0.52 0.53 0.53 0.52 0.52 0.52

AUD/JPY 96.7 100.5 102.1 100.8 99.4 99.4 96.6

AUD/CNY 4.77 4.76 4.83 4.87 4.83 4.90 4.90

AUD/NZD 1.08 1.10 1.11 1.13 1.13 1.13 1.13

AUD/CHF 0.57 0.61 0.63 0.64 0.64 0.64 0.64

AUD/IDR 10367 10318 10557 10675 10640 10757 10721

AUD/INR 56.43 56.28 57.82 58.45 58.31 58.93 58.93

AUD/KRW 899 884 897 903 896 905 902

USD/JPY 143 150 148 144 142 140 136

EUR/USD 1.11 1.09 1.10 1.12 1.14 1.16 1.18

USD/CNY 7.09 7.10 7.00 6.95 6.90 6.90 6.90

AUD TWI 61.80 61.88 63.07 63.39 62.90 63.45 63.07

Bond yields are on government-issued securities at constant maturity. 

Forecasts are for quarter-end.
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データとイベントカレンダー 

 

次頁に続く。 

DATE REGION DATA/EVENT PERIOD MARKET ANZ LAST GMT AEST

Monday JN BoP Current Account Balance Jul ¥2459.4b -- ¥1533.5b 23:50 09:50

9-Sep GDP Annualized sa q/q Q2 F 3.2% -- 3.1% 23:50 09:50

GDP Business Spending q/q Q2 F 1.0% -- 0.9% 23:50 09:50

GDP Deflator y/y Q2 F 3.0% -- 3.0% 23:50 09:50

GDP Nominal sa q/q Q2 F 1.8% -- 1.8% 23:50 09:50

GDP Private Consumption q/q Q2 F 1.0% -- 1.0% 23:50 09:50

GDP sa q/q Q2 F 0.8% -- 0.8% 23:50 09:50

Inventory Contribution % GDP Q2 F -0.1% -- -0.1% 23:50 09:50

Net Exports Contribution % GDP Q2 F -0.1% -- -0.1% 23:50 09:50

Trade Balance BoP Basis Jul -¥379.4b -- ¥556.3b 23:50 09:50

CH CPI y/y Aug 0.7% -- 0.5% 01:30 11:30

PPI y/y Aug -1.4% -- -0.8% 01:30 11:30

US Wholesale Inventories m/m Jul F -- -- 0.3% 14:00 00:00

NY Fed 1-Yr Inflation Expectations Aug -- -- 3.0% 15:00 01:00

Consumer Credit Jul $10.400b -- $8.934b 19:00 05:00

Tuesday NZ Mfg Activity sa q/q Q2 -- -- 0.7% 22:45 08:45

10-Sep Mfg Activity Volume q/q Q2 -- -- -0.4% 22:45 08:45

AU NAB Business Conditions Aug -- -- 6 01:30 11:30

NAB Business Confidence Aug -- -- 1 01:30 11:30

JN Machine Tool Orders y/y Aug P -- -- 8.4% 06:00 16:00

CH Exports y/y Aug 6.7% -- 7.0% 14:00 00:00

Imports y/y Aug 2.2% -- 7.2% 14:00 00:00

Trade Balance Aug $83.50b -- $84.65b 14:00 00:00

GE CPI EU Harmonized m/m Aug F -- -- -0.2% 06:00 16:00

CPI EU Harmonized y/y Aug F -- -- 2.0% 06:00 16:00

CPI m/m Aug F -- -- -0.1% 06:00 16:00

CPI y/y Aug F -- -- 1.9% 06:00 16:00

UK Average Weekly Earnings 3M/y/y Jul -- -- 4.5% 06:00 16:00

Employment Change 3M/3M Jul -- -- 97k 06:00 16:00

ILO Unemployment Rate 3Mths Jul -- -- 4.2% 06:00 16:00

US NFIB Small Business Optimism Aug -- -- 93.7 10:00 20:00

Wednesday NZ 21:05 07:05

11-Sep Net Migration sa Jul -- -- 2710 22:45 08:45

AU RBA's Hunter-Speech 00:20 10:20

JN BOJ Board Nakagawa Speech in Akita 01:30 11:30

UK Industrial Production m/m Jul -- -- 0.8% 06:00 16:00

Industrial Production y/y Jul -- -- -1.4% 06:00 16:00

Monthly GDP m/m Jul -- -- 0.0% 06:00 16:00

Trade Balance Ex Precious Metals Jul -- -- -£3950m 06:00 16:00

Trade Balance GBP/Mn Jul -- -- -£5324m 06:00 16:00

US MBA Mortgage Applications Sep-24 -- -- 1.6% 11:00 21:00

CPI Core Index sa Aug -- -- 318.872 12:30 22:30

CPI Ex Food and Energy m/m Aug 0.2% -- 0.2% 12:30 22:30

CPI Ex Food and Energy y/y Aug -- -- 3.2% 12:30 22:30

CPI Indexnsa Aug -- -- 314.54 12:30 22:30

CPI m/m Aug 0.2% -- 0.2% 12:30 22:30

CPI y/y Aug -- -- 2.9% 12:30 22:30

Real Avg Hourly Earning y/y Aug -- -- 0.7% 12:30 22:30

Thursday AU Consumer Inflation Expectation Sep -- -- 4.5% 01:00 11:00

12-Sep JN BSI Large All Industry q/q Q3 -- -- 0.4 23:50 09:50

BSI Large Manufacturing q/q Q3 -- -- -1 23:50 09:50

PPI m/m Aug 0.2% -- 0.3% 23:50 09:50

PPI y/y Aug 2.9% -- 3.0% 23:50 09:50

BOJ Board Tamura Speech in Okayama 01:00 11:00

EA 00:00 10:00

ECB Deposit Facility Rate Sep-24 -- -- 3.8% 12:15 22:15

ECB Main Refinancing Rate Sep-24 -- -- 4.3% 12:15 22:15

ECB Marginal Lending Facility Sep-24 -- -- 4.5% 12:15 22:15

12:45 22:45

GE Current Account Balance Jul -- -- 23.2b 00:00 10:00

US Continuing Claims Aug-24 -- -- -- 12:30 22:30

Initial Jobless Claims Sep-24 -- -- -- 12:30 22:30

PPI Final Demand m/m Aug 0.2% -- 0.1% 12:30 22:30

PPI Final Demand y/y Aug -- -- 2.2% 12:30 22:30

Household Change in Net Worth Q2 -- -- $5117b 16:00 02:00

Monthly Budget Statement Aug -- -- -$243.7b 18:00 04:00

CA Building Permits m/m Jul -- -- -13.9% 12:30 22:30

RBNZ Assistant Governor Karen Silk Speaks

ECB to Reduce Spread Between Main and Deposit Rates to 15bps

ECB President Christine Lagarde Holds Press Conference



 

Australian Macro Weekly | 2024年 9月 6日  7 

 

 

  

DATE REGION DATA/EVENT PERIOD MARKET ANZ LAST GMT AEST

Friday NZ BusinessNZ Manufacturing PMI Aug -- -- 44 22:30 08:30

13-Sep JN Capacity Utilization m/m Jul -- -- -3.1% 04:30 14:30

Industrial Production m/m Jul F -- -- 2.8% 04:30 14:30

Industrial Production y/y Jul F -- -- 2.7% 04:30 14:30

EA ECB's Rehn Speaks in Helsinki 08:30 18:30

Industrial Production sa m/m Jul -- -- -0.1% 09:00 19:00

US U. of Mich. 1 Yr Inflation Sep P -- -- 2.8% 14:00 00:00

U. of Mich. 5-10 Yr Inflation Sep P -- -- 3.0% 14:00 00:00

U. of Mich. Sentiment Sep P -- -- 67.9 14:00 00:00

CA Capacity Utilization Rate Q2 -- -- 78.5% 12:30 22:30

Saturday CH New Home Prices m/m Aug -- -- -0.7% 01:30 11:30

14-Sep Used Home Prices m/m Aug -- -- -0.8% 01:30 11:30

Industrial Production y/y Aug 4.7% -- 5.1% 02:00 12:00

Property Investment YTD y/y Aug -10.2% -- -10.2% 02:00 12:00

Residential Property Sales YTD y/y Aug -- -- -25.9% 02:00 12:00

Retail Sales y/y Aug 2.5% -- 2.7% 02:00 12:00
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この先の 5 週間 

Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday 

9 Sep 
JN: GDP (2Q F) 
CH: CPI/ PPI (Aug) 
 

10 Sep 
NZ: Mfg activity (2Q) 
AU: NAB bus conf (Aug) 
CH: Trade bal (Aug) 
UK: Unemp rate (Jul) 
GE: CPI (Aug F) 
US: NFIB (Aug) 

 

11 Sep 
UK: IP, trade bal (Jul) 
US: CPI (Aug) 

 

12 Sep 
EA: ECB policy rate 

 

13 Sep 
NZ: PMI (Aug) 
JN: IP (Jul F) 

US: U of Mich sent 
(Sep) 

 

16 Sep 
US: Empire manf (Sep) 
 
 
 
 
 
 
 
 

Public Holiday: JN, CH 

17 Sep 
GE: ZEW survey (Sep) 
US: Retail sl, IP (Aug) 
CA: CPI (Aug) 
 
 
 
 
 
 

Public Holiday: CH 

18 Sep 
NZ: CA Balance (2Q) 
JN: Core mach ordr (Jul) 
UK: CPI (Aug) 
EA: CPI (Aug F) 
US: FOMC policy rate  

 

19 Sep 
NZ: GDP (2Q) 
AU: Unemp rate (Aug) 
UK: BoE policy rate  
US: LEI (Aug), 

Exist home sl (Aug) 

 

20 Sep 
JN: Natl CPI (Aug), 

BOJ target rate 
UK: Retail sl (Aug) 

 

23 Sep 
NZ: Trade bal (Aug) 
UK: PMI (Sep P) 
GE: PMI (Sep P) 
EA: PMI (Sep P) 
US: PMI (Sep P) 
 
 
 
 
Public Holiday: JN 

24 Sep 
AU: RBA cash rate 
JN: PMI (Sep P) 
GE: IFO survey (Sep) 
 

25 Sep 
AU: CPI (Aug) 
US: CB cons conf (Sep) 

 

26 Sep 
AU: Job vacancies (Aug) 
US: GDP (2Q T), 

Durable gds (Aug P) 

 

27 Sep 
NZ: ANZ con conf (Sep) 
JN: Tokyo CPI (Sep) 
GE: Unemp ch (Sep) 
US: PCE Index (Aug) 
CA: GDP (Jul) 

 

30 Sep 
NZ: ANZ bus conf (Sep) 
AU: Pvt sec credit (Aug) 
JN: IP (Aug P), Retail sl 

(Aug) 
CH: PMI (Sep), BoP CA 

bal (2Q F) 
UK: CA bal (2Q), GDP 

(2Q F) 
GE: CPI (Sep P) 
 

1 Oct 
NZ: Build permits (Aug) 
AU: Build approv (Aug), 

Retail sl (Aug) 
JN: Tankan (3Q) 
EA: CPI (Sep P) 
US: JOLTS (Aug), ISM 

Manf (Sep) 
  
 
 
 

Public Holiday: CH 

2 Oct 
EA: Unemp rate (Aug) 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Public Holiday: CH 

3 Oct 
AU: Trade bal (Aug), PMI 

(Sep F) 
JN: PMI (Sep F) 
UK: PMI (Sep F) 
GE: PMI (Sep F) 
EA: PMI (Sep F), PPI 

(Aug) 
US: Factory order (Aug), 

Durable gds (Aug F) 
CA: PMI (Sep) 
 

Public Holiday: CH 

4 Oct 
US: NFP/Unemp (Sep) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Public Holiday: CH 

7 Oct 

GE: Factory order (Aug) 

US: Cons credit (Aug) 

 

 

 

 

 

 

Public Holiday:  

AU (NSW), CH 

8 Oct 

AU: RBA minutes (Sep), 
NAB bus conf (Sep), 
ANZ job ads (Sep) 

JN: BoP CA bal (Aug) 

GE: IP (Aug) 

US: NFIB (Sep), 
Trade bal (Aug) 

 

9 Oct 

NZ: RBNZ cash rate 

US: FOMC mins (Sep) 

 

10 Oct 

JN: PPI (Sep) 

US: CPI (Sep) 

 

11 Oct 

NZ: PMI (Sep) 

UK: IP (Aug), 
Trade bal (Aug) 

GE: CPI (Sep F) 

US: PPI (Sep), 
U of Mich sent (Oct) 

CA: Unemp rate (Sep) 
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