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順調に軟着陸に向かう豪州経済 
8 月 28 日週の RBA 声明文や GDP 統計にはほとんどサプライズがなかった。 

国民経済計算の詳細には、豪州経済や RBA に関する当社の見解を揺るがす内容はなかっ

た。 

GDP については第 1 四半期分の上方修正（前期比 0.2%から 0.4%へ）や 0.4%増とな

った堅調な第 2 四半期分は、2023 年前半の GDP 成長率のペースが想定されていたより

も若干強かったことを意味する。2023 年前半の GDP 成長率は年率で 1.6%と、潜在成

長率を 0.75%～1%程度下回るものとなった。 

当社は現在の成長ペースを弱い（weak）というより軟調（soft）と表現する方向に傾い

ている。想定よりも速いペースの成長率は、労働市場はさらに鈍化しつつあるが幾分抵抗

力の強い状況が続き、経済が軟着陸達成に向けて順調に進んでいるという当社の予想を支

持するものだ。 

豪州への移民流入も経済活動の押し上げを支援している。強い人口増加率の影響を除け

ば、一人当たり GDP 成長率は第 1 四半期、第 2 四半期ともに前期比 0.3%減少し、前年

比で 0.3%減少することになる（今週のチャートご参照）。当社の見解では、こうした一

人当たり GDP 成長率の弱さが、企業景況感（相対的に堅調）と家計の信頼感（非常に弱

い）との乖離の説明の一助となる。 

8 月 28 日週のはじめ、RBA は 3 ヵ月連続でキャッシュレートを 4.1%で据え置いた。当

社は引き続き、RBA は長期間据え置きを継続すると予想している。もし RBA が目先政策

変更をするとすれば、利下げより利上げの可能性が高いだろう。金融緩和は当分先の事と

なろう。 

注目材料 
8 月 NAB 企業サーベイ（9 月 12 日火曜）：景況感は概ね横ばいとみられる。 

8 月労働力調査（9 月 14 日木曜）：雇用者数は 3.0 万人増、失業率は 3.6%への低下が

予想される。 

今週のチャート 
一人当たり GDP が低下。強い人口増加率が経済活動の弱さを覆い隠している 

 
Source: ABS, Macrobond, ANZ Research 
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1 週間の振り返り 
今週は第 2 四半期 GDP を以下にまとめた。 

2023 年前半の GDP 成長率は平均で前期比 0.4%  
第 2 四半期 GDP 成長率は前期比 0.4%、前年比 2.1%だっ

た。 

GDP 成長の牽引役  
公的支出と純輸出が第 2 四半期 GDP を押し上げた。 

 

 

 

弱いコモディティ価格が企業利益に打撃 
交易条件の悪化が企業利益の軟化につながった。 

名目単位労働コストは高水準が続く 
生産性上昇率の弱さにより単位労働コストは前年比 7.5%へ上

昇した。 

  

家計は楽しいことへの支出を減らし続けている 
裁量的支出は前期比 0.5%減少し、3 四半期連続の減少となっ

たが、水準は間違いなく高いままだ。 

家計貯蓄率が低下 
直近の家計貯蓄率は 3.2%へ低下したが、家計は依然として貯

蓄している。 
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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 8 日発行、豪第 2 四半期 GDP：前期比 0.4%、前年比 2.1%増加 
8 月 24 日発行、ANZ が観測している豪州支出：中心ビジネス地区（CBD）の回復が弱まる 
8 月 16 日発行、豪州住宅市場：住宅供給不足が価格を支援 
8 月 10 日発行、ANZ が観測している豪州支出：利上げによる打撃 
7 月 14 日発行、RBA 金融政策予想の変更 – 4.1%で長期間据え置きへ 
7 月 10 日発行、民間部門信用の伸びは 2024 年に鈍化へ 
7 月 6 日発行、ANZ 不動産評議会サーベイ：住宅価格が住宅部門の信頼感を押し上げ 
7 月 3 日発行、ANZ インディード豪州求人広告件数：秩序だった減少が継続 
6 月 28 日発行、利上げサイクルに対する豪州の反応 
6 月 21 日発行、生産性の循環的回復が豪州の単位労働コストを緩和へ 
6 月 20 日発行、ANZ リサーチ四季報：利下げはまだ遠い 
6 月 14 日発行、クイーンズランド州 2023-24 年度予算案 

 

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 メールをお送り下さい 

 

https://watermarker.singletrack.io/Australia_s_Q2_GDP_rose_0_4_q_q_or_2_1_y_y.pdf?data=DhZAW5pNirsgovBdALYwogjcrWZAB6DXgwQPV%2F%2FR4Y8c2U5HXzipnPnjShFNDgLRga0%2Fl4fXY0u7%2BiuK0FSiPf3f8DqlXlWyAWUBt2mmlUcmGX0Tmofdze32IzI0sbKp%2BEyNh8mWwvme9TQfVk1BFYq6YlSwS914vdsDgih1dsulOwlopzcbQBGBwItiVne5ivD8JG0GsyET9vEv2zpeQHAJVF3VlTJ2ES1eE6ZcM%2BRoRkittgiGB9sYVtYxtUYrXV1LfQAe8kNxoR%2FTD09CbBldF%2F1UzAEf36Zlgm6BIVWF2fQiHVVCtsrdpnGkN661KATK2SquYkwx4Z4jUBb6JDI7MOZTUxLSkoj4KTkPLG4CUwVtrEivDXXdQRqvc6OF0eyPfoQ39VjzrNQvOgDuPPrEVxz%2FEYubtr4tMKzaksvmOfiBEJ7A0Y4YVR1LGkYMFvsXDjtimplBbfTWOr64uHnWD2xyHRZeVt9ch%2Bj%2BV2yUjW%2BwsfeatTFnKdVh%2B2kXc3vaZNQeof0f3ULLcoh%2FN3ynIdG0EjnSMJmFSmFE51bFeDVvVzUum7DSbu%2Fs%2FFyb7VxM9rMgJW3kjecUMsNF3AyLmDJmqZgWP2Xk1SCJU8d3bGVzo7EfwAJo7C49VSQ7zyg8%2B6nv%2FELUyeEIdGhW6RI%2BjBHfcOl6RQ4UTjyv1kvA0XfQx9eUcnR3IUDp1V1mt63%2FqllUpfDr1zw5EGO%2F0pw0iFl6ApHl1gnTKseySKDCmbG0zgYpgQ0a0NpBgNpZVxd6mls7PYekg4546wbB4Er3p1rwfZwdfxSU8kaQsTtV1Z6BMNXDejR7j7oLv8tXxPVEitRvYwwwtcyl1t4e8iv8WtB33yHUAPbrbgh0DxA%3D&s3Url=https%3A%2F%2Fanz-singletrack.s3.ap-southeast-2.amazonaws.com%2FAustralia_s_Q2_GDP_rose_0_4_q_q_or_2_1_y_y.pdf%3FX-Amz-Signature%3D2bd51d9d79b8ac71793a141524d9ef36cc7c69eb5c5909b8b87849b1a213e93f%26X-Amz-Algorithm%3DAWS4-HMAC-SHA256%26X-Amz-Credential%3DAKIAZGZPZQBPX2SV22UN%252F20230909%252Fap-southeast-2%252Fs3%252Faws4_request%26X-Amz-Date%3D20230909T000000Z%26X-Amz-Expires%3D86400%26X-Amz-SignedHeaders%3Dhost
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=784b1b1e-a89b-4ca0-b8bb-00ff630a626d&jobRef=8c6cfdcc-4d1f-4519-a531-365955ba3f68
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=a708e45f-7912-4b1c-9f83-f0e9c861f619&jobRef=abc5adb4-0ce1-4e47-8afb-db9e97848c1e
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=c4cb1883-455d-4290-9220-6deef49c3986&jobRef=1b91478b-8a0c-41e3-b013-ece665147dc9
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=3338dd07-0668-4d60-b5ad-a1f8ef935ee2&jobRef=652642f4-c0e5-479a-a782-f06c6b72a6d5
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=56a8703a-5f40-4661-9cde-19793ff1a27d&jobRef=b83cb37a-33cf-4d62-a601-9038fbc7eea7
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=5e5a080f-e68d-4978-ad1f-31589605a925&jobRef=6688d448-d9be-4e25-b5be-f40639b9f814
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=e052e82f-5957-4c85-b3cf-e45aa8b460d2&jobRef=2463842b-96d8-40f7-bde9-5707d601bf68
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=0c64a577-cf42-45e0-8d53-a7c662964d5a&jobRef=f3e2818e-4df6-4698-b93d-ad48643667a3
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=1ca0a10b-c8ac-4b00-b05f-f3212dfcbfb8&jobRef=179bb3fe-861b-4ae0-8593-cfbc384285fc
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=def3d12a-775d-4c14-8d64-df94a92dde40&jobRef=20881cb3-4bdc-4f6b-9c7d-c827115cf4dd
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=296060c3-522a-4ad7-bd84-ff5f37bba15a&jobRef=c40dd122-0b51-484d-939f-1105cefd55a8
mailto:research@anz.com?subject=Subscribe%20to%20The%20Shortlist
mailto:research@anz.com?subject=Subscribe%20to%20The%20Shortlist


 

ANZ Australian Macro Weekly | 8 September 2023   4 

データプレビュー 

8 月 NAB 企業サーベイ 

 

9 月 12 日木曜 
 ANZ 予想 市場予想 前回 

企業信頼感、pts N/A N/A 2 
企業景況感、pts N/A N/A 10 

企業景況感は 3 ヵ月連続で 10 ポイント前後で横ばいだっ

た。 

そして PMI や AiG 産業インデックスなどの指標は、NAB
の 8 月企業サーベイにおいて景況感が比較的安定的となる

ことを示唆している。 

Madeline Dunk 

8 月労働力調査 

 

9 月 14 日木曜 
 ANZ 予想 市場予想 前回 

失業率、% 3.6 3.6 3.7 
雇用者数変化、千人 +30 +25 -14.6 

求人広告件数が最近数ヵ月に増加し、2023 年前半の GDP
成長ペースが当社の想定よりも若干強かったことから、7
月雇用者数の 1.46 万人減少は、当社にとって新たなトレ

ンドの開始とは映らない。むしろ、4 月の雇用者数減少後

のように、当社は前月の雇用者数減少が反転し（雇用者数

は+3.0 万人）、失業率は 3.6%へ再び低下すると予想し

ている。 

Adam Boyton  
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予測 
豪州経済活動* 

 

 

金融市場 
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データとイベントカレンダー 
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ものではなく、または意図されたものでもありません。さらに、本文書に記載の商品およびサービスは、すべての国において入手可能ではない場合があり
ます。 

ANZ は、本文書に記載された商品またはサービスについて、お客様に財務、法務、税務または投資の助言を行うものではありません。投資判断を行う前

に、本文書の受領者は、ご自身の状況に応じて、独立した財務、法務、税務その他関連する助言を取得してください。 

ANZ は、本文書の作成にあたって一定の配慮を行っており、本文書に含まれる情報は正確であると考えていますが、情報の正確性または完全性に関し、

表明または保証を行いません。さらに、ANZ は、本文書に記載された情報の正確性に影響を与える恐れのある事項を後に知った場合でも、かかる事項を

お客様に通知する責任を一切負いません。 

本文書の作成にあたって本文書で述べられている意見は、重要な部分において主観的な判断や分析を含む場合があります。特段の記載のない限り、これら

の意見は、本文書の作成日時点のものであり、予告なく変更されうるものです。また、全ての価格情報は、一例を示しているにすぎません。本文書で述べ

られている意見は、いつでも予告なく変更されることがあります。 

ANZ は、本文書に記載される商品の実績を保証するものではありません。あらゆる投資には危険が伴い、収益が生じる場合もあれば損失を生じる場合も

あります。過去の実績は、将来の実績の指標となるものではありません。本文書に記載の商品やサービスが、必ずしも全ての投資家に適しているものとは

いえない場合がありえ、これらの商品やサービスに関する取引が危険であると考えられる場合があります。 

ANZ は、関連する法律により認められる限りにおいて、あらゆる責任を明示的に免除し、本文書に起因もしくは関連して、直接的または間接的に、また

不法行為（過失を含みます。）、契約、衡平法により、またはその他により生じるあらゆる損失、損害、請求、負担、訴訟手続き、支出または諸費用（以

下、「負担」といいます。）について責任を負いません。本文書は、いかなる法域の規制機関または規制当局によっても審査されたものではないことにご
留意ください。 

ANZ および ANZ の関係当事者は、本文書で言及されている対象について利害関係を有している場合があります。ANZ および ANZ の関係当事者は、本文

書に記載の商品またはサービスを取引するために顧客から手数料を受領する場合があり、またそれらの社員および取引の紹介者は、当該手数料の分配また
は総売上高に応じた報酬を受領する場合があり、これらは常に現地の規制に基づいて受領され、または分配されます。ANZ および ANZ の関係当事者また
はその顧客はさらに、本文書に記載の商品またはサービスについて、利害関係を有しまたは買い持ちもしくは売り持ちポジションを取る場合があります。

また、随時、本人または代理人としてこれらの購入および/または販売を行う場合があり、これらの商品のマーケットメーカーを務め、または務めていた
場合があります。本文書は、ANZ の利益相反に関するポリシーに従って公表され、ANZ は、ANZ および ANZ の関係当事者内において情報が他の営業部
門へ流出することを防ぐため、適切な情報隔壁を設定・維持しています。 

上記の開示に関する詳細をご希望の場合を含め、本文書に関するご質問は、お客様の ANZ 担当者にご連絡ください。 


	データプレビュー
	予測
	データとイベントカレンダー
	この先の5週間

