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RBA 議事要旨にヒントなし、だがデータは堅調 
6 月 RBA 理事会議事要旨には、8 月の利上げがベースケースであることを示唆するよう

な「決定的証拠」はなかった。当社は引き続きキャッシュレートは 2025 年 2 月の最初

の利下げまで 4.35%で維持されると予想しているが、次の政策変更が利上げとなるリス

クがあることを認識している。理事会はデータ次第の姿勢であり、RBA の最新スタッフ

予測待ちである。これは次の理事会の前に準備され、8 月金融政策声明（SMP）で公表さ

れる。8 月 SMP では通常、予測期間が 2 四半期延長されるため、理事会はインフレが

2.5%へ回帰するのに 2026 年末までの時間を稼ぐことができることになる。インフレ目

標（当社はこの文脈では 2.5%程度と判断している）に回帰するという見通しが、6 月理

事会でのキャッシュレート据え置き決定を支持する一因であった。議事要旨では以下のよ

うに記された：「今回の会合におけるキャッシュレート据え置き決定は、経済が依然とし

て概ね 2026 年のインフレ目標回帰と整合的な経路を進んでいるという見解を基にしてい

る。」 

RBA の理事会後の声明文における一文「最近の予算案の内容も需要に影響がある可能性

がある」にもかかわらず議事要旨はより曖昧で、「スタッフは生産やインフレ見通しへの

予算案からの影響に関する評価を 8 月の予測プロセスにおいて組み入れるだろう」と記さ

れた。議事要旨では、当社が観測してきたように「雇用者数の伸びは、公的資金が重要な

産業の伸びに下支えされた」と記された。 

経済指標面では、5 月小売売上高が市場予想比強く、前月比 0.6%となった。堅調な結果

に見えるが、年度末のセールが通常より早く開始したことによる季節的要因が働いたとみ

られる。当社は上昇基調の初期兆候があるのかを辿る上で 6 月小売売上高（7 月 30 日発

表）に注目している。5 月住宅建設許可件数は、修正された 4 月分が前月比 1.9%となっ

た後、前月比 5.5%増加した。5 月の結果はいずれも堅調であった一方、許可件数は低位

に留まっており、特に人口増とインフレを踏まえれば小売の基調は依然として軟調とみら

れる。ANZ インディード求人広告件数も前月比 2.5%減少し 5 ヵ月連続で減少するなど

弱いシグナルを発している。 

7 月 8 日の週には 6 月 NAB 企業サーベイが火曜に発表される。企業景況感は過去 1 年

間、着実に低下している一方、サーベイにおけるコスト・価格指標は最近、3%程度のイ

ンフレ率と整合的な水準となっている。貸出統計は月曜に発表予定となっている。 

今週のチャート 
小売売上高の増加基調の初期兆候？ 

本資料は個人的な助言ではなく、読者

の個人的な目的や個別の状況を考慮し

ていません。本レポート最後の重要な

お知らせを参照願います。 
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1 週間の振り返り 
今週は小売売上高、建設許可件数、住宅価格、貿易統計、ANZ インディード豪州求人広告件数および ANZ ステイトメーターレポ

ートを以下にまとめた。 

小売売上高は 5 月に前月比 0.6%増加 
堅調の一部は年度末セールの早期開始によるものとみられる。

当社はこれが一時的なものか広範な持ち直しなのかを見極める

ため、6 月分に注目している。  

パースの住宅価格堅調が続く 
パースの住宅価格は 2024 年に 12%上昇、全国の 3.7%を上

回った。メルボルンの住宅価格は年初来で 0.4%低下した。 

 
 

建設許可件数は上振れサプライズ 
住宅建設許可件数は 5 月に前月比 5.5%増加した。民間部門の

マンション（unit）の許可件数の前月比 16.3%増が牽引し

た。 

貿易収支は 58 億豪ドルへ減少 
5 月は輸入が 3.9%増加し、輸出の前月比 2.8%の伸びを上回

った。 

  

第 1 四半期 ANZ ステイトメーターにおいて西オーストラリア

州が突出 
西オーストラリア州はトレンドを上回る唯一の州となった。 

ANZ インディード求人広告件数は第 2 四半期に減少 
第 2 四半期に ANZ インディード求人広告件数の減少が加速

し、第 1 四半期の前期比 3.0%減に対し前期比 7.1%減となっ

た。 

 
出所：豪州統計局、コアロジック、NAB、SEEK、ウェストパック・メルボルン研究所、

FCAI、ANZ リサーチ 
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https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=3ff69f16-c4b5-4fab-bb49-16cd62c017e2&jobRef=30629d20-05c6-4f52-a8b2-2e03e3258b33
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=b745f085-d58c-4f41-a034-5cc88c3fb0be&jobRef=a2048100-d4e4-42d7-a501-7392607cdea2
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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。 

 

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、RBA は生計費支援措置のインフレへの影響を看過する見込み 
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 20 日発行、豪州経済見通し 
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 
6 月 5 日発行、豪州第 1 四半期 GDP は前期比 0.1%、前年比 1.1%増加 
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 
5 月 7 日発行、5 月 RBA 理事会と SoMP 
4 月 29 日発行、サステナブル債券市場アップデート：2024 年第 1 四半期 
4 月 29 日発行、賃金上昇率の鈍化は RBA にとり嬉しいサプライズに 
4 月 26 日発行、CPI をうけた RBA 金融政策見通し 
4 月 24 日発行、豪州の弱い信頼感の背景は？いつ反発するのか？ 
3 月 7 日発行、2023 年第 4 四半期 ANZ ステイトメーター ：南オーストラリア州と西オースト

ラリア州がリード 

 

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://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=b745f085-d58c-4f41-a034-5cc88c3fb0be&jobRef=a2048100-d4e4-42d7-a501-7392607cdea2
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=0fde5c22-a621-4f35-a008-cd40fd7372db&jobRef=3a864a4e-8f24-4f51-a8b1-3a28a60cc55d
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=0fde5c22-a621-4f35-a008-cd40fd7372db&jobRef=3a864a4e-8f24-4f51-a8b1-3a28a60cc55d
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=ec076e20-0923-4171-982d-4cb04861cf04&jobRef=5c72071e-305a-4b65-98cc-677c6a8e642b
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=65e30003-8772-4abb-a8e8-a5eeb526583e&jobRef=00e1b08c-b184-49e5-b311-2b8da3b9c8cc
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=2c709770-813f-4cd1-8d2a-9c1a32f45b8e&jobRef=f98fcf7a-3e4e-4614-9062-b106e8f78336
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=517a5dea-545b-4aaa-871d-59957b602361&jobRef=9a872d49-6b29-4c12-bd54-aa9eadcfa4dc
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=bc70cce9-fc63-45dd-8a43-187a935dd058&jobRef=76aa2535-a819-4c43-bfd9-9a91482dfdfb
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=27525c63-a72a-4409-aff1-41d76c6b1fdc&jobRef=b7d4fc44-f8f5-474a-ade9-d65c09ad5263
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=1673eed7-c06f-4cfc-9714-e44866a297cd&jobRef=dd71124b-f3ab-4fe2-aa0e-6049db525001
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=a10dbf5b-6ae8-4b50-b178-b7dd4d96222d&jobRef=afdcc23a-2804-43d3-aaa4-3446c61513d2
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=36152317-dafd-4cf7-8758-efe83574d236&jobRef=0d6819fa-36d2-4e70-b54b-98c9de14a242
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=2ce969df-b6b8-45d0-994e-45cad747f340&jobRef=4ef052b2-63cf-4800-8843-82db2aa71c2b
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=d4c9fd15-5d67-4411-b43e-4f56c65b2ee3&jobRef=acb2b116-b871-4b4e-98df-f0d1f84afb2d
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=f3b52860-12b6-4fc7-987a-e21fe1e93b02&jobRef=101053aa-7dad-4a5a-ba64-e66dd5978126
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=1763a190-fe45-47d1-9bb2-f2866c4ff47a&jobRef=cf4dafa2-fdc2-4569-aa39-58fb9d39636b
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=25e85d2f-9a96-47e8-8856-36120f5c6596&jobRef=871b6ddf-b8f7-4fa8-a071-b96571776d0f
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=25e85d2f-9a96-47e8-8856-36120f5c6596&jobRef=871b6ddf-b8f7-4fa8-a071-b96571776d0f
mailto:research@anz.com?subject=Subscribe%20to%20The%20Shortlist
mailto:research@anz.com?subject=Subscribe%20to%20The%20Shortlist
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データプレビュー 

5 月住宅向け貸出 

 

7 月 8 日月曜 
 ANZ 予想 市場予想 前回 
前月比、% 2.0 1.8 4.8 

当社は住宅向け貸出の伸びが、4 月に 2021 年終盤以降で最も

高い伸びとなった後、5 月に前月比 2.0%へ鈍化すると予想し

ている。 

全国的な住宅価格の上昇が、2024 年を通して住宅向け貸出の

伸びを下支えするだろう。 

Blair Chapman 

6 月 NAB 企業サーベイ 

 

7 月 9 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 -3 
企業信頼感、ポイント n/a n/a 6 

NAB 企業景況感はゆっくりと悪化が続いており、長期平均水

準となっている。S&P 作成の PMI および AIG 産業指数は 6 月

の景況感が概ね安定的であったことを示唆している。 

同サーベイにおけるコスト・価格上昇指数はでこぼこな低下基

調を辿っている。これらの指標は前回改善したため、当社はこ

れが反転するのか注目している。 

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* 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6 1.6 1.1 2.2

Unemployment rate 3.9 4.0 4.1 4.2 4.2 4.3 3.9 4.2 4.2

Wage price index 0.8 0.9 1.0 0.8 0.9 0.8 4.2 3.6 3.4

Headline inflation 1.0 1.1 0.0 0.7 0.9 0.8 4.1 2.8 3.4

Trimmed mean inflation 1.0 0.9 0.8 0.6 0.8 0.7 4.2 3.4 2.8

*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 4.46 4.56 4.48 4.14 4.06 3.98 3.81

3-year bond 4.16 3.90 3.75 3.50 3.50 3.50 3.50

10-year bond 4.41 4.15 4.10 4.10 4.10 4.10 4.60

Curve - 3s10s (bps) 26 25 35 60 60 60 110

3y swap 4.28 4.00 3.80 3.55 3.55 3.55 3.55

10y swap 4.58 4.20 4.10 4.10 4.10 4.10 4.10

RBNZ cash rate 5.50 5.50 5.50 5.25 4.75 4.25 3.75

US fed funds 5.50 5.25 5.00 4.50 4.00 3.50 3.50

US 2-year note 4.71 4.50 4.00 3.75 3.50 3.50 3.75

US 10-year note 4.36 4.25 4.00 4.00 4.00 4.00 4.50

BoE Bank Rate 5.25 5.00 4.50 4.00 3.50 3.50 3.50

Foreign Exchange

AUD/USD 0.67 0.67 0.69 0.70 0.70 0.70 0.70

AUD/EUR 0.62 0.61 0.63 0.63 0.63 0.63 0.63

AUD/GBP 0.53 0.52 0.53 0.53 0.53 0.53 0.53

AUD/JPY 108.5 100.5 102.1 100.8 100.8 100.8 100.8

AUD/CNY 4.89 4.86 4.97 5.01 5.01 5.01 5.01

AUD/NZD 1.10 1.10 1.11 1.13 1.13 1.13 1.13

AUD/CHF 0.61 0.61 0.63 0.64 0.64 0.64 0.64

AUD/IDR 10976 10720 10902 10955 10955 10955 10955

AUD/INR 56.13 55.74 57.27 57.96 57.96 57.96 57.96

AUD/KRW 929 905 918 921 921 921 921

USD/JPY 161 150 148 148 148 148 148

EUR/USD 1.08 1.09 1.10 1.10 1.10 1.10 1.10

USD/CNY 7.27 7.25 7.20 7.20 7.20 7.20 7.20

AUD TWI 64.20 63.48 64.81 64.81 64.81 64.81 64.81

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 

 
  

DATE REGION DATA/EVENT PERIOD MARKET ANZ LAST GMT AEST
Monday AU Home Loans Value m/m May 2.0% 2.0% 4.8% 00:30 11:30

8-Jul Investor Loan Value m/m May -- -- 5.6% 00:30 11:30
Owner-Occupier Loan Value m/m May -- -- 4.3% 00:30 11:30

JN BoP Current Account Balance May ¥2255.4b -- ¥2050.5b 22:50 09:50

Trade Balance BoP Basis May -¥1056.0b -- -¥661.5b 22:50 09:50

GE Trade Balance sa May -- -- 22.2b 06:00 17:00
UK BOE's Haskel speaks 16:15 03:15
US NY Fed 1-Yr Inflation Expectations Jun -- -- 3.2% 15:00 02:00

Consumer Credit May $11.000b -- $6.403b 19:00 06:00
Tuesday AU NAB Business Conditions Jun -- -- 6 00:30 11:30

9-Jul NAB Business Confidence Jun -- -- -3 00:30 11:30
JN Machine Tool Orders y/y Jun P -- -- 4.2% 05:00 16:00
US NFIB Small Business Optimism Jun -- -- 90.5 10:00 21:00

Fed's Powell Testifies to Senate Banking 14:00 01:00
Wednesday NZ Net Migration sa May -- -- 7380 21:45 08:45

10-Jul RBNZ Monetary Policy Review 01:00 12:00
RBNZ Official Cash Rate Jul-24 -- -- 5.5% 01:00 12:00

JN PPI m/m Jun -- -- 0.7% 22:50 09:50
CH CPI y/y Jun 0.4% -- 0.3% 00:30 11:30

PPI y/y Jun -0.8% -- -1.4% 00:30 11:30
UK BOE's Huw Pill speaks 13:30 00:30
US MBA Mortgage Applications Jul-24 -- -- -2.6% 11:00 22:00

Wholesale Inventories m/m May F -- -- 0.6% 14:00 01:00
18:30 05:30

Thursday NZ Food Prices m/m Jun -- -- -0.2% 21:45 08:45
11-Jul AU Consumer Inflation Expectation Jul -- -- 4.4% 00:00 11:00

JN Core Machine Orders m/m May -- -- -2.9% 22:50 09:50
GE CPI EU Harmonized m/m Jun F -- -- 0.2% 06:00 17:00

CPI m/m Jun F -- -- 0.1% 06:00 17:00
UK Construction Output m/m May -- -- -1.4% 06:00 17:00

Industrial Production y/y May -- -- -0.4% 06:00 17:00
Monthly GDP m/m May -- -- 0.0% 06:00 17:00
Trade Balance GBP/Mn May -- -- -£6750m 06:00 17:00

US Continuing Claims Jun-24 -- -- 1858k 12:30 23:30
CPI Core Index sa Jun -- -- 318.14 12:30 23:30
CPI Ex Food and Energy m/m Jun 0.2% -- 0.2% 12:30 23:30
CPI m/m Jun 0.1% -- 0.0% 12:30 23:30
Initial Jobless Claims Jul-24 -- -- 238k 12:30 23:30
Real Avg Hourly Earning y/y Jun -- -- 0.8% 12:30 23:30
Fed's Bostic Speaks in Moderated Q&A 15:30 02:30
Fed's Musalem Speaks in Q&A on Economy 17:00 04:00

Friday NZ BusinessNZ Manufacturing PMI Jun -- -- 47.2 21:30 08:30
12-Jul JN Industrial Production m/m May F -- -- 2.8% 03:30 14:30

CH Trade Balance Jun $84.35b -- $82.62b 13:00 00:00
GE Current Account Balance May -- -- 25.9b 00:00 11:00
US PPI Final Demand m/m Jun 0.1% -- -0.2% 12:30 23:30

PPI Final Demand y/y Jun -- -- 2.2% 12:30 23:30
U. of Mich. 1 Yr Inflation Jul P -- -- 3.0% 14:00 01:00
U. of Mich. 5-10 Yr Inflation Jul P -- -- 3.0% 14:00 01:00
U. of Mich. Sentiment Jul P -- -- 68.2 14:00 01:00

CA Building Permits m/m May -- -- 20.5% 12:30 23:30
Existing Home Sales m/m Jun -- -- -0.6% 13:00 00:00

Fed's Goolsbee, Bowman Give Opening Remarks at Childcare Event
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この先の 5 週間 

Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday 

8 Jul 
JN: BoP CA bal (May) 
AU: lending (May)  
 

9 Jul 
AU: NAB bus conf (Jun) 
US: NFIB (Jun) 
 

10 Jul 
NZ: RBNZ cash rate 
JN: PPI (Jun) 
CH: CPI/PPI (Jun) 
 

11 Jul 
JN: Cr mach order (May) 
UK: IP (May), 

Trade bal (May) 
GE: CPI (Jun F) 
US: CPI (Jun) 
 

12 Jul 
NZ: PMI (Jun) 
CH: Trade bal (Jun) 
US: PPI (Jun), 

U of Mich sent (Jun) 
 

15 Jul 
CH: GDP (2Q), 

IP, retail sl (Jun) 
US: Empire manf (Jul) 
 
 
 
 
 
 
Public Holiday: JN 

16 Jul 
GE: ZEW survey (Jul) 
EA: ZEW survey (Jul) 
US: Retail sl (Jun) 
CA: CPI (Jun) 
 

17 Jul 
NZ: CPI (2Q) 
UK: CPI, PPI (Jun) 
EA: CPI (Jun F) 
US: Housing st (Jun), 

IP (Jun) 
 

18 Jul 
AU: Unemp rate (Jun) 
JN: Trade bal (Jun) 
UK: Unemp rate (May) 
EA: ECB policy rate  
US: LEI (Jun) 
 

19 Jul 
JN: Natl CPI (Jun) 
UK: Retail sl (Jun) 
CA: Retail sl (May) 
 

22 Jul 
NZ: Trade bal (Jun) 
US: CFNAI (Jun) 
 

23 Jul 
US: Exist home sl (Jun) 
 

24 Jul 
JN: PMI (Jul P) 
UK: PMI (Jul P) 
GE: PMI (Jul P) 
EA: PMI (Jul P) 
US: PMI (Jul P), 

New home sl (Jun) 
CA: BoC policy rate 
 

25 Jul 
AU: NAB bus conf (2Q) 
GE: IFO (Jul) 
EA: M3 money (Jun) 
US: GDP (2Q A), 

Durable gds (Jun P) 
 

26 Jul 
NZ: ANZ cons conf (Jul) 
AU: Retail sl (Jun) 
JN: Tokyo CPI (Jul) 
US: PCE deflator (Jun), 

Prsnl inc/spnd (Jun) 
 

29 Jul 
 

30 Jul 
AU: Build approv (Jun) 
GE: CPI (Jul), 

GDP (2Q P) 
EA: GDP (2Q A) 
US: CB cons conf (Jul) 
 

31 Jul 
NZ: Build permits (Jun), 

ANZ bus conf (Jul) 
AU: Pvt sec credit (jun), 

CPI (2Q) 
JN: IP, Retail sl (Jun), 

BoJ target rate 
CH: PMI (Jul) 
GE: Unemp ch (Jul) 
EA: CPI (Jul) 
US: ECI (2Q) 
CA: GDP (May) 

1 Aug 
AU: trade bal (Jun) 
UK: BoE policy rate 
EA: Unemp rate (Jun) 
US: FOMC rate, 

ISM manf (Jul) 
CA: PMI (Jul) 
 

2 Aug 
AU: PPI (2Q) 
US: NFP, Unemp rate 

(Jul) 
 

5 Aug 
NZ: ANZ com pric (Jul) 
EA: PPI (Jun) 
 
 
 
 
 
 
 
Public Holiday: AU, CA 

6 Aug 
AU: RBA cash rate, 

ANZ Job Ads (Jul) 
GE: Factory orders (Jun) 
EA: Retail sl (Jun) 
US: Trade bal (Jun) 
 

7 Aug 
NZ: Unemp rate (2Q) 
CH: Trade bal (Jul) 
 

8 Aug 
NZ: 2yr IE (3Q) 
JN: BoP CA bal (Jun) 
GE: IP (Jun) 
US: Cons credit (Jun) 
 

9 Aug 
CH: CPI/ PPI (Jul) 
GE: CPI (Jun F) 
CA: Unemp rate (Jul) 
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