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問題は政策金利がどこまで上がるかではなく、いつそこまで上がるかだ  
当社は引き続き、RBA が 4 月と 5 月の理事会で 25bp ずつ追加利上げを行うと予想して

おり、利上げ停止が前倒しとなるか否かを評価する上で今週の経済指標が重要となろう。

当社は、究極的な問題は、RBA が「どこまで」政策金利を引き上げるかではなく（当社

は引き続きターミナルレートは 4.1%と予想）、「いつ」その水準に達するかであると考

えている。 

当社は前回の当レポートで、企業サーベイと労働市場統計の結果が 4 月と 5 月の追加利

上げと整合的であると議論した。今後 1 週間に発表される経済指標は違った見通しを提供

するかもしれない。月次 CPI が前年比 6.8%という当社の予想は、前月比 0.3%上昇を意

味し、2022 年以前の 2 月平均を大きく上回るが、2022 年 2 月の伸びからの鈍化とな

る。当社予想を下回る月次 CPI 結果は、RBA が 4 月も追加利上げを行うという当社の見

解に疑問を投げかけることとなる。CPI 発表の前に、2 月小売売上高が発表される。ANZ
が観測している支出データは、3 月前半に支出が幅広く減少したことを示している。最近

は振れが大きくなっていることから、豪州統計局作成の小売売上高のトレンドを評価する

のは複雑だが、消費者行動がシフトしているサインが出ていることは、目先の利上げ停止

リスクを呈している。 

ターミナルレートの「水準」に焦点を当てると、RBA にはまだやるべきことが多いよう

だ。当社の「今週のチャート」では、NAB 月次企業サーベイにおける物価とコスト指標

と月次 CPI をプロットしている。このチャートは月次 CPI で計測されるインフレ率の鈍

化を示唆している一方、NAB サーベイの価格とコスト指標が直近数ヶ月間に鈍化が止ま

ったことも示している。実際、これらはインフレ率の目標バンドへの回帰とは整合的では

ない水準にある。 

注目材料 
小売売上高（3 月 28 日）：前月比 0.4%と緩やかな増加が予想される。 

月次 CPI 指標（3 月 29 日）：総合 CPI は前年比 6.8%に鈍化へ。 

空席数（3 月 30 日）：減少が見込まれるが非常に高水準にとどまろう。 

民間部門信用（3 月 31 日）：当社は 0.4%増を予想。 

今週のチャート 
NAB サーベイにおける物価とコスト指標 vs 月次 CPI 

 

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。 
 
 
目次 
概観 2 
最近のインサイト記事 3 
データプレビュー 4 
予測 6 
データとイベントカレンダー 7 
この先の 5 週間 9 
重要なお知らせ 10 
  
  
Contributors 
 
Adam Boyton 
Head of Australian Economics 
Adam.Boyton@anz.com 
+61 466 564 893 
 
Felicity Emmett 
Senior Economist 
Felicity.Emmett@anz.com 
+61 2 8037 0571 
 
Catherine Birch 
Senior Economist 
Catherine.Birch@anz.com 
+61 439 627 968 
 
Adelaide Timbrell 
Senior Economist 
Adelaide.Timbrell@anz.com 
+61 466 850 588 
 
Madeline Dunk 
Economist 
Madeline.Dunk@anz.com 
+61 2 8037 0078 
 
 
Contact 
research@anz.com 
 
Twitter 
@ANZ_Research 

 

mailto:Adam.Boyton@anz.com
mailto:Felicity.Emmett@anz.com
mailto:Felicity.Emmett@anz.com
mailto:Catherine.Birch@anz.com
mailto:Adelaide.Timbrell@anz.com
mailto:Madeline.Dunk@anz.com
mailto:research@anz.com
http://twitter.com/ANZ_Research
http://twitter.com/ANZ_Research


概観 

ANZ Australian Macro Weekly | 24 March 2023  2 

生産性 – 過小評価されているインフレの一因 
アダム・ボイトンの見解 

賃金上昇率の加速と生産性の大幅調整の組み合わせは、過去 1 年間における名目単位労働コスト

の大幅上昇を意味する。もし労働生産性が上昇できず、賃金上昇率の伸びをある程度相殺できな

い場合には、インフレ率を目標バンドへ回帰させるのが困難となろう。 

3 月 RBA 理事会の議事要旨は、理事会がこれまでの利上げの影響を評価するため、利上げの停

止を検討していることを示唆している。いつ停止するかにつき、議事要旨では次のように記され

た： 

メンバーは、世界経済動向と同様に、今後発表される雇用、インフレ、小売売上高および企

業サーベイが重要な追加的情報を提供する点で合意した。 

議事要旨ではまた、メンバーが「次回会合で利上げ停止の是非について再検討することで合意し

た」と記された。当社はこの引用の文脈で、経済指標につき議論した。 

利上げ停止に関する議論ほどには注目を集めなかったが、議事要旨では次の点を指摘した： 

過去 3 年間を通じて、パンデミックによる混乱が概ね終わったにもかかわらず、生産性は正

味ベースで増加しなかったため、上昇する労働コストに対する相殺要因としては全く作用し

なかった。結果として、単位労働コストは同期間に前年比 3%超上昇した。 

名目単位労働コストはインフレ率の伝統的な牽引役であり、賃金上昇率と生産性のバランスを概

ね反映する。賃金上昇率は最近の数四半期間に加速したが、非常に低い失業率にもかかわらず比

較的低水準にとどまっている。同時に、生産性は低下しており、恐らくこれはパンデミック後の

調整を反映している。計測された生産性は 2020 年と 2021 年に大幅に上昇したが最近の低下に

より概ね逆戻りした（図表 1）。 

図表 1. 生産性の最近のトレンド 

 

賃金上昇率の加速と生産性の大幅な調整の組み合わせは、過去 1 年間の名目単位労働コストの大

幅上昇を意味する（図表 2、次頁）。 

賃金上昇率はタイトな労働市場を踏まえれば今後さらに加速するとみられる。実際、1-3 月期の

産業動向に関する ACCI・ウェストパックによるサーベイでは、産出量を最も抑制している要因

として、2023 年 1-3 月期には「労働力」が記録的高水準に達した。このため、生産性上昇率の

回復が単位労働コストの抑制のために重要となろう。  
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図表 2. 名目単位労働コストとインフレ率 

 

パンデミックによる混乱が概ね終了したことを踏まえれば、労働生産性上昇率の回復は現在起き

ているはずだ。1-3 月期および 4-6 月期の国民経済計算統計がその究極的な判断材料となろう。  

もし労働生産性が加速せず、賃金上昇率の相殺要因とならない場合には、インフレ率を目標バン

ドへ回帰させる任務は困難となるだろう。 

 

 

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。 

 

3 月 22 日発行、ANZ が観測している支出は 3 月に鈍化 
3 月 8 日発行、ANZ が観測している豪州支出：リバランスが継続 
3 月 1 日発行、豪州第 4 四半期 GDP：落ち着いた賃金上昇率、鈍化する経済活動 
2 月 23 日発行、豪州住宅市場チャートパック：下落は道半ば 
2 月 23 日発行、2022 年第 4 四半期 ANZ ステイトメーター：行く手に減速バンプあり 
2 月 22 日発行、ANZ が観測している豪州支出：2 月ブルース 
2 月 16 日発行、RBA キャッシュレートは 4.1%へ；すぐには緩和に転じない 
2 月 10 日発行、ANZ が観測している豪州支出：旅行の抵抗力が幾分の鈍化を相殺 
2 月 8 日発行、中国経済の再開：豪州経済への意味合い 
12 月 19 日発行、豪州の成長率予想の下方修正は政策見通しに影響なし 
12 月 16 日発行、ANZ リサーチ四季報：ソフティッシュ・ランディング 
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 

 

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=3de45f3b-9891-45a8-b95f-4b5939ade44e&jobRef=79d0a406-704f-411c-9830-dc811985c1cc
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=3928d224-673a-4477-a01e-3e238c7cd01d&jobRef=ea4928fd-f7c3-4f26-8dd0-21835109016f
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=00e7ae19-56e4-45fc-bf7d-11d108a24418&jobRef=d14923f9-7b2d-4af8-af26-cb8eae8b8578
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=0c4f9fea-3aee-4fac-aa61-24fa334424e2&jobRef=0e6eb10c-ae17-4b97-bd49-ec68d6e75556
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=d9e13caf-a2df-46fb-a6d7-c4bd226777ae&jobRef=e49b4e68-d02a-4044-8cc8-1190f4b442aa
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=9fcdd41e-ab1b-4341-9950-48768810de9d&jobRef=33a1f8ff-daa5-4d30-ba8f-9709a05f8591
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=01ac918d-5db1-4814-bdd5-4482dd4d6664&jobRef=b2950493-b4ce-42c2-8389-a74416d52bbf
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=85682994-bdd5-46cd-b56e-44cbd0cec9a4&jobRef=84cd3e0c-2905-4a3d-858b-e77b0cfa131f
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=20635e06-e154-4c79-9a91-f849be36056c&jobRef=e141e4aa-fe68-4d7a-8e3e-7c5dd43f14d7
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=25ce28c1-ac3f-4ef9-8c97-c0588564ed85&jobRef=a855d7c2-c25a-4830-aa88-55716ae040f6
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=4534aa75-377a-4cce-8a8f-ae70fdf87bf2&jobRef=1d405b6c-4db8-4070-a06a-fd4bc2119158
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=8e075ba7-76a4-43e5-8e16-5f5b4f924f54&jobRef=da22188d-f1b0-44da-9a91-26507374f7f8
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=229195e2-fa18-4ad6-a35f-7b1a218e61fe&jobRef=87ff2702-e356-421e-bd05-70448619c747
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=ae7426b7-b9b4-4ce9-9a7f-b05daf9701c3&jobRef=386caa1c-95d1-4203-bae8-7aa30a840e7b
https://publications.anz.com/SingletrackCMS__DownloadDocument?uid=99702b34-f49e-4c62-b4d0-ba0205338c02&docRef=706e6168-8930-4388-9473-dfdc0143571c&jobRef=b3f2b3c8-35e2-4a47-83b9-d05f5e1eb0da
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 

2 月小売売上高 

 

3 月 28 日火曜 
 ANZ 予想 市場予想 前回 
前月比、% +0.4 0.0 +1.9 

当社は 2 月小売売上高の前月比 0.4%増を予想している。

この場合、名目小売売上高の水準はその後のインフレにも

かかわらず 2022 年 10 月の水準とほぼ並ぶ（休暇シーズ

ン前）。 

ANZ が観測している支出データでは、特に裁量的購入財

全般で 2 月のモメンタム鈍化が示されている。  

Madeline Dunk  

2 月月次 CPI 指標 

 

3 月 29 日水曜 
 ANZ 予想 市場予想 前回 
総合（前月比、%） +0.3 na -0.4 
総合（前年比、%） +6.8 +7.2 +7.4 

当社は 2 月月次 CPI につき前月比 0.3%上昇を予想してい

る。これは季節的に見て強いが、前年比の伸びは 12 月の

ピークである 8.4%から 6.8%への鈍化となる。 

ガソリン価格は前月比 5%程度の上昇となり、2 月の教育

費の上昇も大幅なものとなろう。しかし休暇関連の価格

は、12 月に 27.0%急上昇した後、1 月に前月比 7.2%低

下したが、より大幅な低下が見込まれる。 

Catherine Birch  

2 月空席数 

 

3 月 30 日木曜 
 ANZ 予想 市場予想 前回 
空席数、千人 na na 444.2 
失業者数対比 na na 0.9 

豪州統計局の空席数は RBA にとってこの週発表される経

済指標の中で重要なものの一つだ。当社は大幅な超過労働

需要が続いていることが示されると考えている。 

移民流入の回復による求人と労働者とのマッチングの改善

が空席数の減少につながる一方、空席数の増加の可能性も

排除できない。豪州の仕事と技術（Jobs and Skills 
Australia）によるインターネット空席指数は 11 月から 2
月の間に 2.7%上昇した。 

Catherine Birch  

 



データプレビュー 

ANZ Australian Macro Weekly | 24 March 2023   5 

2 月民間部門信用 

 

3 月 31 日金曜 
 ANZ 予想 市場予想 前回 
前月比、% +0.4 +0.4 +0.4 

当社は 2 月も民間部門信用が緩やかに増加すると予想して

いる。当社は企業向け与信の伸びが住宅向けと個人向けを

上回ると予想している。最近の住宅価格の転換は、一時的

であっても、今後数ヵ月間の住宅向け与信の伸びの下支え

となろう。2 月はそうした効果が顕在化するには時期尚早

だ。 

Adelaide Timbrell  
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予測 
豪州経済活動* 

 

金融市場 

 
 

% q/q

Dec-22 Mar-23 Jun-23 Sep-23 Dec-23 Mar-24 2022 2023 2024

GDP 0.5 0.5 0.4 0.3 0.3 0.3 2.7 1.5 1.2

Employment growth 0.7 0.3 0.5 0.4 0.3 0.3 4.8 1.5 0.8

Unemployment rate 3.5 3.6 3.7 3.7 3.8 4.0 3.5 3.8 4.4

Wage price index 0.8 1.1 1.1 1.2 1.1 1.0 3.3 4.5 4.0

Headline inflation 1.9 1.1 1.0 0.7 0.9 0.9 7.8 3.8 3.0

Trimmed mean inflation 1.7 1.4 1.2 1.0 0.9 0.9 6.9 4.6 3.0

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

% y/y

Current Mar 23 Jun 23 Sep 23 Dec 23

Interest Rates (%)

RBA cash rate 3.60 3.60 4.10 4.10 4.10

90-day bank bill 3.70 4.04 4.29 4.31 4.31

3-year bond 2.89 3.75 3.75 3.75 3.75

10-year bond 3.28 3.90 4.25 4.25 4.25

Curve - 3s10s (bps) 39 15 50 50 50

3y swap 3.36 4.10 4.10 4.10 4.10

10y swap 3.90 4.40 4.75 4.75 4.75

RBNZ cash rate 4.75 4.75 5.25 5.25 5.25

US fed funds 5.00 5.00 5.50 5.50 5.50

US 2-year note 3.83 4.75 5.25 5.00 4.75

US 10-year note 3.43 4.00 4.50 4.50 4.25

BoE Bank Rate 4.25 3.75 4.00 4.00 4.00

Foreign Exchange

AUD/USD 0.67 0.71 0.73 0.74 0.75

AUD/EUR 0.62 0.65 0.66 0.65 0.66

AUD/GBP 0.54 0.58 0.59 0.59 0.60

AUD/JPY 87.5 92.3 93.4 93.2 93.0

AUD/CNY 4.56 4.86 4.89 4.88 4.91

AUD/NZD 1.07 1.11 1.12 1.12 1.14

AUD/CHF 0.61 0.65 0.66 0.67 0.68

AUD/IDR 10261 10721 10877 10730 10650

AUD/INR 55.01 58.22 59.50 59.94 60.00

AUD/KRW 855 909 913 895 893

USD/JPY 131 130 128 126 124

EUR/USD 1.08 1.09 1.11 1.13 1.14

USD/CNY 6.82 6.85 6.70 6.60 6.55

AUD TWI 60.40 63.60 64.42 64.38 64.65

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 CH Industrial Profits y/y Feb -- -- -- 01:30 12:30
27-Mar EA M3 Money Supply y/y Feb -- -- 3.5% 08:00 19:00

ECB's Schnabel Speaks 15:00 02:00
GE IFO Business Climate Mar -- -- 91.1 08:00 19:00

IFO Current Assessment Mar -- -- 93.9 08:00 19:00
IFO Expectations Mar -- -- 88.5 08:00 19:00

UK BOE's Bailey speaks 17:00 04:00
US Dallas Fed Manf. Activity Mar -11 -- -13.5 14:30 01:30
PO ECB's Centeno Speaks at OMFIF Event 14:00 01:00

Tuesday AU Retail Sales m/m Feb -0.1% -- 1.9% 00:30 11:30
28-Mar RBA's Connolly-Speech 05:15 16:15

EA ECB's Muller Speaks 08:00 19:00
US Advance Goods Trade Balance Feb -$90.0b -- -$91.5b 12:30 23:30

Retail Inventories m/m Feb -- -- 0.3% 12:30 23:30
Wholesale Inventories m/m Feb P -- -- -0.4% 12:30 23:30
FHFA House Price Index m/m Jan -0.3% -- -0.1% 13:00 00:00
S&P CoreLogic CS 20-City m/m sa Jan -- -- -0.5% 13:00 00:00
Conf. Board Consumer Confidence Mar 101.5 -- 102.9 14:00 01:00
Richmond Fed Business Conditions Mar -- -- -6 14:00 01:00
Richmond Fed Manufact. Index Mar -8 -- -16 14:00 01:00
Dallas Fed Services Activity Mar -- -- -9.3 14:30 01:30

Wednesday AU CPI y/y Feb 7.2% 6.8% 7.4% 00:30 11:30
29-Mar GE GfK Consumer Confidence Apr -- -- -30.5 06:00 17:00

UK BOE's Catherine Mann speaks 18:50 05:50
US MBA Mortgage Applications Mar-23 -- -- 3.0% 11:00 22:00

Pending Home Sales m/m Feb -2.3% -- 8.1% 14:00 01:00
CA Bank of Canada, Toni Gravelle Speech 16:30 03:30

Thursday NZ Building Permits m/m Feb -- -- -1.5% 21:45 08:45
30-Mar ANZ Activity Outlook Mar -- -- -9.2 00:00 11:00

ANZ Business Confidence Mar -- -- -43.3 00:00 11:00
AU Job Vacancies q/q Feb -- -- -4.9% 00:30 11:30
GE CPI m/m Mar P -- -- 0.8% 12:00 23:00
US Continuing Claims Mar-23 -- -- -- 12:30 23:30

Core PCE q/q Q4 T -- -- 4.3% 12:30 23:30
GDP Annualized q/q Q4 T 2.8% -- 2.7% 12:30 23:30
GDP Price Index Q4 T -- -- 3.9% 12:30 23:30
Initial Jobless Claims Mar-23 -- -- -- 12:30 23:30
Personal Consumption Q4 T -- -- 1.4% 12:30 23:30

16:45 03:45
Friday NZ ANZ Consumer Confidence Index Mar -- -- 79.8 21:00 08:00
31-Mar AU Private Sector Credit m/m Feb 0.4% -- 0.4% 00:30 11:30

JN Tokyo CPI y/y Mar 3.3% -- 3.4% 23:30 10:30
Industrial Production m/m Feb P 3.5% -- -5.3% 23:50 10:50
Retail Sales m/m Feb -- -- 0.8% 23:50 10:50

CH BoP Current Account Balance Q4 F -- -- $106.8b 13:00 00:00
Composite PMI Mar -- -- 56.4 01:30 12:30
Manufacturing PMI Mar -- -- 52.6 01:30 12:30
Non-manufacturing PMI Mar -- -- 56.3 01:30 12:30

EA CPI Core y/y Mar P -- -- 5.6% 09:00 20:00

Fed's Barkin Speaks at Virginia Council of CEOs Event
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DATE REGION DATA/EVENT PERIOD MARKET ANZ LAST GMT AEST
CPI m/m Mar P -- -- 0.8% 09:00 20:00
Unemployment Rate Feb -- -- 6.6% 09:00 20:00

GE Unemployment Change (000's) Mar -- -- 2.0k 07:55 18:55
Unemployment Claims Rate sa Mar -- -- 5.5% 07:55 18:55

UK Current Account Balance Q4 -- -- -19.4b 06:00 17:00
Exports q/q Q4 F -- -- -1.0% 06:00 17:00
GDP q/q Q4 F -- -- 0.0% 06:00 17:00
Government Spending q/q Q4 F -- -- 0.8% 06:00 17:00
Gross Fixed Capital Formation q/q Q4 F -- -- 1.5% 06:00 17:00
Imports q/q Q4 F -- -- 1.5% 06:00 17:00
Private Consumption q/q Q4 F -- -- 0.1% 06:00 17:00
Total Business Investment q/q Q4 F -- -- 4.8% 06:00 17:00

US PCE Core Deflator m/m Feb 0.4% -- 0.6% 12:30 23:30
PCE Deflator m/m Feb 0.4% -- 0.6% 12:30 23:30
Personal Income Feb 0.3% -- 0.6% 12:30 23:30
Personal Spending Feb 0.3% -- 1.8% 12:30 23:30
Real Personal Spending Feb -0.1% -- 1.1% 12:30 23:30
MNI Chicago PMI Mar 43.6 -- 43.6 13:45 00:45
U. of Mich. 1 Yr Inflation Mar F -- -- 3.8% 14:00 01:00
U. of Mich. 5-10 Yr Inflation Mar F -- -- 2.8% 14:00 01:00
U. of Mich. Sentiment Mar F 63.4 -- 63.4 14:00 01:00
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この先の 5 週間 

Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday 

27 Mar 
GE: IFO (Mar) 
US: Dallas Fed (Mar) 
 

28 Mar 
AU: Retail sales (Feb) 
US: Richmnd Fed (Mar), 

CB cons conf (Mar) 
 

29 Mar 
AU: CPI (Feb) 
 

30 Mar 
NZ: Build permits (Feb), 

ANZ bus conf (Mar) 
AU: Job vacancies (Feb) 
GE: CPI (Mar) 
US: GDP (4Q T) 
 

31 Mar 
AU: Pvt sec credit (Feb) 
JN: Tokyo CPI (Mar), 

IP, Retail sl (Feb) 
CH: PMI (Mar) 
UK: GDP (4Q F) 
GE: Unemp ch (Mar) 
EA: Unemp rate (Feb), 

CPI (Mar P) 
US: PCE deflator (Feb), 

U of Mich sent (Mar) 
CA: GDP (Jan) 

3 Apr 
AU: Build approv (Feb) 
JN: Tankan survey (1Q) 
CH: PMI (Mar) 
UK: PMI (Mar F) 
GE: PMI (Mar F) 
EA: PMI (Mar F) 
US: PMI (Mar F), 

ISM (Mar) 
CA: PMI (Mar F) 
 

4 Apr 
AU: RBA cash rate  
GE: Trade bal (Feb) 
US: Factory order (Feb), 

JOLTS (Feb), 
Durable gds (Feb F) 

 

5 Apr 
NZ: RBNZ cash rate  
GE: Factory orders (Feb) 
US: Trade bal (Feb) 
 
 
 
 
 
 
 
Public Holiday: CH 

6 Apr 
AU: Trade bal (Feb) 
GE: IP (Feb) 
CA: Unemp rate (Mar) 
 

7 Apr 
US: NFP/ Unemp (Mar) 
 
 
 
 
 
 
 
 
Public Holiday: NZ, 
AU, UK, GE, US, CA 

10 Apr 
JN: BoP CA bal (Feb) 
US: Wholesl inv (Feb F) 
 
 
 
 
 
 
 
Public Holiday: NZ, 
AU, UK, GE 

11 Apr 
AU: NAB bus conf (Mar) 
CH: CPI, PPI (Mar) 
EA: Retail sale (Feb) 
US: NFIB survey (Mar) 
 

12 Apr 
JN: PPI (Mar), 

Machine order (Feb) 
US: CPI (Mar), 

FOMC min (Mar 22) 
CA: Bank of CA policy 

rate 

13 Apr 
AU: Unemp rate (Mar) 
CH: Trade bal (Mar) 
UK: IP, Trade bal (Feb) 
GE: CPI (Mar F) 
EA: IP (Feb) 
US: PPI (Mar) 
 

14 Apr 
NZ: PMI (Mar) 
US: Retail sales (Mar), 

IP (Mar), 
U of Mich sent (Apr 
P) 

 

17 Apr 
US: Empire manf (Apr) 
 

18 Apr 
AU: RBA minutes (Apr) 
CH: GDP (1Q), 

IP (Mar), 
Retail sales (Mar) 

UK: Unemp rate (Feb) 
GE: ZEW survey (Apr) 
EA: ZEW survey (Apr) 
US: Housing st (Mar), 

Build permits (Mar) 
CA: CPI (Mar) 
 

19 Apr 
JN: IP (Feb F) 
UK: CPI (Mar) 
EA: CPI (Mar F) 
 

20 Apr 
NZ: CPI (1Q) 
AU: NAB bus conf (1Q) 
JN: Trade bal (Mar) 
US: Philly Fed (Apr), 

Exist home sl (Mar), 
Leading index (Mar) 

 
 

21 Apr 
JN: CPI (Mar), 

PMI (Apr P) 
UK: Retail sales (Mar), 

PMI (Apr P) 
GE: PMI (Apr P) 
EA: PMI (Apr P) 
US: PMI (Apr P) 
CA: Retail sales (Feb) 
 

24 Apr 
GE: IFO (Apr) 
US: Chicago Fed Nat Act 

(Mar), 
Dallas Fed manf 
(Apr) 

25 Apr 
US: New home sl (Mar), 

CB cons conf (Apr), 
Richmond Fed manf 
(Apr) 

  
 
 
 
 
Public Holiday: NZ, AU 

26 Apr 
NZ: Trade bal (Mar) 
AU: CPI (1Q) 
US: Durable gds (Mar P) 
 

27 Apr 
NZ: ANZ bus conf (Apr) 
 

28 Apr 
AU: Pvt sec credit (Mar), 

PPI (1Q) 
JN: Tokyo CPI (Apr), 

IP, Retail sls (Mar), 
BOJ policy rate  

GE: Unemp, CPI (Apr), 
GDP (1Q P) 

EA: GDP (1Q A) 
US: ECI (1Q), 

PCE (Mar) 
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