
 

 

13 January 2023 

ANZ Research 

 

Australian Macro Weekly 

 

2023 年は抵抗力が後退へ 
2023 年は豪州経済にとってインフレ率と RBA の対応 の成否を決める年となる。世界的

なインフレ率の経路が重要となるが、豪州経済の鈍化が非貿易財インフレ率を押し下げる

のを確認する必要がある。過去の景気サイクルと比べ、コロナ対応の景気刺激策が迅速な

金融政策引き締めに対する経済の一部の抵抗力につながった。 

9 日週発表の経済指標はそうした抵抗力が後退しているかもしれないことを示した： 

 2023 年の最初の週における ANZ が観測している支出データは弱かった 

 建設許可件数は 2020 年 6 月以来の低水準となった 

 空席数は 44 万 4,200 人と驚くほど強いが前期比で 4.9%減少しており、空席の理

由が「業容拡大」関連の理由から「季節的需要」へ若干のシフトが見られている 

これらは初期兆候で、まだ米国のような実際のインフレ鈍化につながっていない。豪州の

月次 CPI は電力料金上昇のインパクトが出てくる前に前年比 7.3%へ加速した。当社は

このインパクトは 12 月データに現れると予想している。これは当社の第 4 四半期 CPI 予
想である前年比 7.8%に対し小幅上振れリスクとなる。 

当社は 12 月失業率が 3.4%へ低下し、今年中は 3%台半ばにとどまると予想している。

当社は賃金上昇率が前年比 4.3%でピークをつけると予想しており、賃金・インフレのス

パイラルは予想していない。 

強い雇用と月次 CPI は、RBA が 2 月に利上げを休止するリスクを低下させる。いずれに

せよそのようなリスクが高い訳ではない。当社は 25bbp 利上げを予想している。 

当社は今年豪州経済が顕著に鈍化すると予想しており、昨年 12 月遅くに当社の 2023 年

分 GDP 予測を前年比 1.8%から 1.5%へ下方修正した。当社は景気後退は予想していな

いが、もし第 4 四半期のインフレ率が上振れサプライズとなった場合、RBA に対し、現

在の当社のキャッシュレートのピーク予想である 3.85%を上回る水準へ利上げを促す圧

力となろう。この場合、ハードランディングのリスクが高まる。他方、より速い、より早

期の中国経済再開は当社見通しの上振れリスクとなる。Bloomberg サーベイでは、豪州

経済の景気後退期入り確率は平均 30%、これに対し米国は 65%、英国は 90%となって

いる。 

注目材料 
12 月雇用統計（1 月 19 日）：失業率は 3.4%と予想している。 

今週のチャート 
1 月最初の週における ANZ が観測している支出は弱かった 

 
直近値は 1 月 8 日に終わる週。 
Source: Bloomberg, ANZ Research

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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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。 

 

1 月 12 日発行、ANZ が観測している支出データ：2023 年のスタートは弱い 
12 月 22 日発行、ANZ が観測している支出データ：鈍化が始まった 
12 月 19 日発行、豪州の成長率予想下方修正は政策見通しに影響なし 
12 月 16 日発行、ANZ リサーチ四半期報：ソフティッシュ・ランディング 
12 月 15 日発行、ANZ が観測している支出データ：警戒シグナル 
12 月 15 日発行、ANZ 不動産評議会サーベイ：金利上昇がセンチメントの重しに 
12 月 7 日発行、豪州のインフレ圧力が強まり続ける 
12 月 1 日発行、豪州のクリティカル・ミネラル輸出が増加 
11 月 29 日発行、RBA と RBNZ の政策乖離が再び焦点に 
11 月 24 日発行、第 3 四半期 ANZ ステイトメーター：堂々と立つ 
11 月 24 日発行、豪州予測アップデート：2024 年遅くまで利下げなし 
11 月 15 日発行、訪豪旅行者が戻ってきたが、中国からは戻らず 
11 月 3 日発行、豪州経常収支：国際収支は堅調 
11 月 2 日発行、豪州 CPI のピークが上振れ、その後 2023 年から 2024 年にかけて鈍化へ 
10 月 26 日発行、豪州 2022-23 年度連邦予算案チャート集：「99%還元」 

 

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 
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12 月雇用統計 

 

1 月 19 日木曜 
 ANZ 予想 市場予想 前回 
雇用者数変化、千人 +35 n/a +64 
失業率、％ 3.4 n/a 3.4 

当社は、12 月も強い雇用者数の伸びが続き、前月比 3.5
万人増加し、労働参加率が 11 月の史上最高水準近辺に留

まると予想している。空席数は 11 月に前期比 5%減少し

たが、長期的に見れば非常に高い水準を維持しており、

NAB の雇用指数も長期平均を十分上回っている。 

当社は失業率については上下のリスクが均衡していること

から、3.4%で落ち着くとみている。 

Catherine Birch 
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重要なお知らせ 
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ーザー（総称して、「受領者」といいます。）に対して、情報提供のみを目的として配布されるものです。 
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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
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