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RBA は 9月会合で金融政策の現状維持とタカ派姿勢を継続 

RBAは次回の会合でキャッシュレートを 4.35％に据え置くと予想される。RBAは 8月

の会合とそれ以降のコミュニケーションで示されたタカ派的な文言の多くを維持すると当

社は考える。RBAは再び金利据え置きか利上げかという 2つの選択肢を検討することに

なるだろう。 

FRBが 50bpの利下げを決めたことが RBAの決定に直接影響を与えるとは当社は考えて

いない。ブロック RBA総裁は RBAのマンデートである完全雇用を達成する鍵は物価の安

定にあると強調した。この発言は（インフレが十分に低く、焦点は労働市場に移ってい

る）FRBに対して RBAが（インフレはまだ高すぎる）マンデート達成に向けた道筋のど

のあたりに位置しているのかを区別しているようにも読める。 

先行きについて、当社は RBAが 2025年 2月に緩和サイクルを開始すると引き続き予想

する。しかし特に労働市場の現在の勢いを考慮すると、リスクは利下げの早期開始よりも

開始の後ずれに傾いているように見える。 

8月の雇用統計で雇用者数が 47.5千人増と市場予想を上回る堅調な増加を示した。8月

の雇用者数の伸び（四半期平均）は前期比 0.9％増と、フルタイム雇用が牽引して 1年超

ぶりの高いペースに再加速した。オーストラリア統計局（ABS）は、「労働力人口に参入

し、仕事を見つける人がまだ大勢いる」と指摘した。 

水曜日（RBAの 9月理事会の翌日）には、8月の月次 CPIが発表される。総合 CPIは前

月から 0.8％ポイント低下し、前年比 2.7％になると当社は予想する。これは RBAにと

ってより重要な基調インフレ圧力を正確に反映するものではない。8月の指標では RBA

がより懸念している国内物価上昇圧力を反映する非貿易財とサービスのインフレに関する

詳細な情報が提供される。 

来週の予定 

日付 

オーストラリア

東部標準時

（AEST） 

指標・イベント ANZ予測 
 

市場予想 

9月 24日 2:30pm RBAキャッシュレート決定、％ 4.35 4.35 

9月 25日 11:30am 8月・月次 CPI（％、前年比） 2.7  3.1 

9月 26日 11:30am ABS求人件数 -  - 

今週のチャート 

市場は 12 月までに FRB による約 72bp の利下げを織り込んでいる* 

 
*Data as of 19 September 2024 Sydney close.
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1 週間の振り返り 

今週は雇用統計、観光業の就労状況、ANZロイモーガン豪消費者信頼感指数、オーストラリア人口統計に関する当社のインサイ

トを以下にまとめた。 

8 月の雇用者数は 47.5 千人増 

フルタイム雇用が 3.1千人減となった一方で、パートタイム雇

用が 50.6千人増となっため。 

若年失業率は 10.0％に上昇 

7月の 9.9％から上昇し、2021年 11月以来の高水準。 

 
 

雇用／人口比率はピークに近づく 

8月は 64.3％まで上昇。2023年 11月の 64.4％という歴史

的な高水準をわずかに下回る。 

ほとんどの観光セクターの雇用はまだ回復していない 

対照的に芸術、スポーツ、旅行代理店セクターの雇用は新型コ

ロナ前の水準と比較して増加。 

  
出所： ABS、ANZリサーチ 

家計は将来の財政に対して明るい見方 

長期的な財政信頼感（12ヶ月間後の見通し）は 3.1ポイント

上昇し、6ヶ月ぶりの高水準。 

西オーストラリア州は最も人口が増加している州 

同州の人口は 2024年第 1四半期までの 1年間で 3.1％増加。

タスマニア州は 0.4％増と最も低い伸び。 

出所： ANZロイモーガン 

 
出所： ABS、ANZリサーチ  
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月次 CPIは RBAの目標バンドに鈍化 

Catherine Birch  

8月の月次 CPIは前年比 2.7％と 7月の同 3.5％から鈍化すると予想する。これは 2021年 10

月以降、インフレが RBAの 2〜3％の目標バンドに収まる初めてのケースとなる。 

変動の大きい品目（燃料、果物・野菜）と休日旅行を除く全グループは前年比 3.7％から 3.2％

に鈍化すると予想される。前月比は 0.2％の低下を予想する。昨年 8月は前月比 0.6％の上昇で

あった（図表 1）。 

前月比での低下が予想されるのは、電気代の下落幅が前月から拡大したほか、燃料価格が前月比

3.1％低下となったこと、都市交通運賃と休日料金が低下したことが要因である。これを相殺す

るように、家賃、新築住宅建設費、ガス代、保険料、食料品、酒類の上昇が見込まれる（詳細は

下記）。 

図表 1. 8 月の月次 CPI は前月比 0.2％低下の予想 

 

8月の電気代は 7月の前月比 6.4％低下に続きさらに大きく低下すると予想する。これは 2024-

25年度の政府からの補助金導入が反映されるためだ。補助金は 7月にクイーンズランド州、西

オーストラリア州、タスマニア州で導入されたが、他の州では 8月に導入が始まった。ニューサ

ウスウェールズ州、ビクトリア州、南オーストラリア州では補助金の規模が小さいとはいえ、

CPIバスケットに占める電気代の割合は、これらの州では約 78％であるのに対し、クイーンズ

ランド州、西オーストラリア州、タスマニア州では 20％に過ぎない（最新のウェイト表によれ

ば）。このため電気代は大きく変動することになる。しかし電気代の下落の大きさと時期にはか

なりの不確実性がある。 

運輸は前月比 1.2％下落すると予想される。自動車燃料が前月比 3.1％下落することと、クイー

ンズランド州で 8月 5日から公共交通機関の運賃が 50セント制になることによる都市交通運賃

の下落のためだ。 

8月の休日旅行は季節的に下落する可能性が高いが、例年より下落幅が小さいかもしれない。

ABSは 7月のオリンピックによる海外休日旅行への影響を指摘していない。 

家賃は前月比約 0.7％上昇、新築住宅建設費は同約 0.3％上昇すると予想される。 

ガス代は一部の州における既定価格の引き上げを背景に 8月も上昇すると予想される。 

レストランとテイクアウト料理は四半期の中間月に反映され食品を押し上げるだろう。年 2回の

物品サービス税の税率スライドは酒類を押し上げるだろう。 

保険は鈍化すると予想されるが、前期比 2.5％前後と引き続き底堅い伸びとなる見込みである。  
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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 24日発行、RBAは 9月会合でキャッシュレートを維持へ 

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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https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=a10dbf5b-6ae8-4b50-b178-b7dd4d96222d&jobRef=afdcc23a-2804-43d3-aaa4-3446c61513d2
mailto:research@anz.com?subject=Subscribe%20to%20The%20Shortlist
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データプレビュー 

8 月 月次 CPI  

 

9 月 25 日水曜 

 ANZ予想 市場予想 前回 

月次 CPI（％、前年比） 2.7 3.1 3.5 

除く変動の大きい品目と

休日旅行  
3.2 n/a 3.7 

8月の月次 CPIは前年比 2.7％と 7月の同 3.5％から鈍化する

と当社はと予想する。 

前月比は 0.2％低下になると当社は予想する。これは電気代の

下落幅が前月から拡大したほか、燃料価格が前月比 3.1％低下

となったこと、都市交通運賃と休日料金が低下したことが要因

である。 

3頁のプレビューを参照いただきたい。 

Catherine Birch 
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予測 

豪州経済活動* 

 

 

金融市場 

 

  

% q/q % y/y

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

GDP* 0.2 0.5 0.6 0.5 0.5 0.5 1.6 1.4 2.1

Unemployment rate 4.0 4.1 4.2 4.3 4.4 4.4 3.9 4.2 4.4

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

Headline inflation 1.0 0.1 0.7 0.9 0.8 0.8 4.1 2.9 3.2

Trimmed mean inflation 0.8 0.7 0.7 0.8 0.7 0.6 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 4.42 4.42 4.36 4.04 3.96 3.88 3.71

3-year bond 3.53 3.90 3.75 3.50 3.50 3.50 3.50

10-year bond 3.93 4.15 4.00 4.00 4.00 4.00 4.50

Curve - 3s10s (bps) 40 25 25 50 50 50 100

3y swap 3.56 4.00 3.80 3.55 3.55 3.55 3.55

10y swap 4.04 4.20 4.00 4.00 4.00 4.00 4.50

RBNZ cash rate 5.25 5.25 4.75 4.50 4.00 3.50 3.50

US fed funds 5.00 5.00 4.50 4.00 3.50 3.50 3.50

US 2-year note 3.58 4.50 3.50 3.50 3.50 3.50 3.75

US 10-year note 3.71 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 4.25

BoE Bank Rate 5.00 5.00 4.75 4.25 3.75 3.50 3.50

Foreign Exchange

AUD/USD 0.68 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 97.2 100.5 102.1 100.8 99.4 99.4 96.6

AUD/CNY 4.82 4.76 4.83 4.87 4.83 4.90 4.90

AUD/NZD 1.09 1.10 1.11 1.13 1.13 1.13 1.13

AUD/CHF 0.58 0.61 0.63 0.64 0.64 0.64 0.64

AUD/IDR 10404 10318 10557 10675 10640 10757 10721

AUD/INR 57.22 56.28 57.82 58.45 58.31 58.93 58.93

AUD/KRW 906 884 897 903 896 905 902

USD/JPY 143 150 148 144 142 140 136

EUR/USD 1.12 1.09 1.10 1.12 1.14 1.16 1.18

USD/CNY 7.06 7.10 7.00 6.95 6.90 6.90 6.90

AUD TWI 62.20 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 NZ Trade Balance 12 Mth YTD NZD Aug -- -- -9293m 22:45 08:45

23-Sep Trade Balance NZD Aug -- -- -963m 22:45 08:45

AU Judo Bank Australia PMI Composite Sep P -- -- 51.7 23:00 09:00

Judo Bank Australia PMI Mfg Sep P -- -- 48.5 23:00 09:00

Judo Bank Australia PMI Services Sep P -- -- 52.5 23:00 09:00

EA HCOB Eurozone Composite PMI Sep P -- -- 51 08:00 18:00

HCOB Eurozone Manufacturing PMI Sep P -- -- 45.8 08:00 18:00

HCOB Eurozone Services PMI Sep P -- -- 52.9 08:00 18:00

GE HCOB Germany Composite PMI Sep P -- -- 48.4 07:30 17:30

HCOB Germany Manufacturing PMI Sep P -- -- 42.4 07:30 17:30

HCOB Germany Services PMI Sep P -- -- 51.2 07:30 17:30

UK S&P Global UK Composite PMI Sep P -- -- 53.8 08:30 18:30

S&P Global UK Manufacturing PMI Sep P -- -- 52.5 08:30 18:30

S&P Global UK Services PMI Sep P -- -- 53.7 08:30 18:30

US 12:00 22:00

S&P Global US Composite PMI Sep P -- -- 54.6 13:45 23:45

S&P Global US Manufacturing PMI Sep P -- -- 47.9 13:45 23:45

S&P Global US Services PMI Sep P -- -- 55.7 13:45 23:45

Fed's Goolsbee Speaks in Fireside Chat 14:15 00:15

17:00 03:00

Tuesday AU RBA Cash Rate Target Sep-24 4.35% 4.35% 4.35% 04:30 14:30

24-Sep JN Jibun Bank Japan PMI Composite Sep P -- -- 52.9 00:30 10:30

Jibun Bank Japan PMI Mfg Sep P -- -- 49.8 00:30 10:30

Jibun Bank Japan PMI Services Sep P -- -- 53.7 00:30 10:30

GE IFO Business Climate Sep -- -- 86.6 08:00 18:00

IFO Current Assessment Sep -- -- 86.5 08:00 18:00

IFO Expectations Sep -- -- 86.8 08:00 18:00

US Philadelphia Fed Non-Manufacturing Activity Sep -- -- -25.1 12:30 22:30

Conf. Board Consumer Confidence Sep 102.7 -- 103.3 14:00 00:00

Conf. Board Expectations Sep -- -- 82.5 14:00 00:00

Conf. Board Present Situation Sep -- -- 134.4 14:00 00:00

Richmond Fed Business Conditions Sep -- -- -13 14:00 00:00

Richmond Fed Manufact. Index Sep -- -- -19 14:00 00:00

Wednesday AU CPI Trimmed Mean y/y Aug -- -- 3.8% 01:30 11:30

25-Sep CPI y/y Aug 3.1% 2.7% 3.5% 01:30 11:30

JN PPI Services y/y Aug -- -- 2.8% 23:50 09:50

US New Home Sales Aug 698k -- 739k 14:00 00:00

New Home Sales m/m Aug -5.6% -- 10.6% 14:00 00:00

Thursday JN BOJ Minutes of July Meeting 23:50 09:50

26-Sep Machine Tool Orders y/y Aug F -- -- -3.5% 06:00 16:00

EA M3 Money Supply y/y Aug -- -- 2.3% 08:00 18:00

US Core PCE Price Index q/q Q2 T -- -- 2.8% 12:30 22:30

Durable Goods Orders Aug P -2.9% -- 9.8% 12:30 22:30

Durables Ex Transportation Aug P -- -- -0.2% 12:30 22:30

GDP Annualized q/q Q2 T 2.8% -- 3.0% 12:30 22:30

GDP Price Index Q2 T -- -- 2.5% 12:30 22:30

Initial Jobless Claims Sep-21 -- -- -- 12:30 22:30

Personal Consumption Q2 T -- -- 2.9% 12:30 22:30

13:10 23:10

13:20 23:20

13:25 23:25

Fed's Barr Gives Remarks at Conference 14:30 00:30

Kansas City Fed Manf. Activity Sep -- -- -3 15:00 01:00

17:00 03:00

Friday NZ ANZ Consumer Confidence Index Sep -- -- 92.2 22:00 08:00

27-Sep ANZ Consumer Confidence m/m Sep -- -- 4.9% 22:00 08:00

JN Tokyo CPI Ex-Fresh Food y/y Sep -- -- 2.4% 23:30 09:30

Tokyo CPI Ex-Fresh Food, Energy y/y Sep -- -- 1.6% 23:30 09:30

Tokyo CPI y/y Sep -- -- 2.6% 23:30 09:30

CH Industrial Profits y/y Aug -- -- 4.1% 01:30 11:30

Industrial Profits YTD y/y Aug -- -- 3.6% 01:30 11:30

EA ECB's Lane Speaks 08:15 18:15

09:40 19:40

Fed's Kashkari Hosts Fireside Chat with Michael Barr

ECB's Cipollone Speaks on CBDCs in Vienna

Fed's Bostic Gives Speech on Economic Outlook

Fed's Kashkari Participates in Q&A on Childcare

Fed's Collins, Kugler Participate in Fireside Chat

Fed's Powell Gives Pre-Recorded Opening Remarks

Fed's Williams Gives Remarks at Conference
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DATE REGION DATA/EVENT PERIOD MARKET ANZ LAST GMT AEST

Friday GE Unemployment Change (000's) Sep -- -- 2.0k 07:55 17:55

27-Sep US Advance Goods Trade Balance Aug -$98.5b -- -$102.8b 12:30 22:30

Core PCE Price Index m/m Aug 0.2% -- 0.2% 12:30 22:30

Core PCE Price Index y/y Aug 2.7% -- 2.6% 12:30 22:30

PCE Price Index m/m Aug 0.1% -- 0.2% 12:30 22:30

PCE Price Index y/y Aug 2.3% -- 2.5% 12:30 22:30

Personal Income Aug 0.4% -- 0.3% 12:30 22:30

Personal Spending Aug 0.3% -- 0.5% 12:30 22:30

Real Personal Spending Aug -- -- 0.4% 12:30 22:30

Wholesale Inventories m/m Aug P -- -- 0.2% 12:30 22:30

13:30 23:30

U. of Mich. Current Conditions Sep F -- -- 62.9 14:00 00:00

U. of Mich. Expectations Sep F -- -- 73 14:00 00:00

U. of Mich. Sentiment Sep F -- -- 69 14:00 00:00

Kansas City Fed Services Activity Sep -- -- 5 15:00 01:00

CA GDP m/m Jul -- -- 0.0% 12:30 22:30

GDP y/y Jul -- -- 1.2% 12:30 22:30

Fed's Collins, Kugler Travel to Fitchburg, Mass.
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この先の 5週間 

Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday 

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) 

 

14 Oct 
NZ: CPI (3Q) 
JN: Mach tool order 

(Sep F) 
CH: Trade bal (Sep)  
 
 
 
 
 
Public Holiday: JN, 

US 

15 Oct 
JN: IP (Aug F) 
UK: Unemp rate (Aug) 
GE: ZEW survey (Oct) 
EA: ZEW survey (Oct), 

IP (Aug) 
CA: CPI (Sep) 

16 Oct 
JN: Core mach order 

(Aug) 
UK: CPI (Sep), PPI 

(Sep) 
CA: Housing strts (Sep) 

17 Oct 

AU: Unemp rate (Sep) 
JN: Trade bal (Sep) 
EA: CPI (Sep F), Trade 

bal (Aug), ECB 
policy rate 

US: Retail sl (Sep), Phil 
Fed bus outlook 
(Oct), IP (Sep) 

 

18 Oct 

JN: Natl CPI (Sep) 
CH: GDP (3Q), IP (Sep), 

Retail sl (Sep) 
UK: Retail sl (Sep) 
US: Housing strts (Sep), 

Build permits (Sep) 

21 Oct 
GE: PPI (Sep) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

22 Oct 
NZ: Trade bal (Sep) 
US: Phil Fed Non-manf 

(Oct), Richmond Fed 
(Oct) 

 

23 Oct 
US: Exstng home sl 

(Sep), Beige Book 
CA: BoC rate 

24 Oct 
AU: PMI (Oct P) 
JN: PMI (Oct P) 
UK: PMI (Oct P) 
GE: PMI (Oct P) 
EA: PMI (Oct P) 
US: PMI (Oct P), New 

home sl (Sep), 
Kansas Fed Manf 
(Oct) 

 

25 Oct 
NZ: ANZ con conf (Oct) 
JN: Tokyo CPI (Oct), PPI 

(Sep) 
GE: IFO (Oct) 
EA: M3 (Sep) 
US: Durable gds (Sep 

P), U of Mich sent 
(Oct F), Kansas Fed 
serv act (Oct) 

CA: Retail sl (Aug) 
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