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《商報》專欄 

澳洲消費繼續疲弱 

澳洲儲備銀行今年已經減息三次，若按其行長表示實施負利率可能性不高，而目前

官方利率處於 0.75 厘，其實基本面仍然疲弱下，短線尚有減息空間。當局曾經提及，

家庭消費增長的前景仍然是經濟增長預測不確定性的重要來源，特別是考慮到收入增長

前景及樓市如何影響家庭決策。究竟澳洲消費狀況如何，今文來觀察一下。 

9/1995 9/2000 9/2005 9/2010 9/2015

-3

0

3

6

9

12

15

-45

-30

-15

0

15

30

45

12/1997 12/2002 12/2007 12/2012 12/2017

%% 圖一：澳洲消費信心與個人收入

消費信心按年變動 個人收入增長

 

澳洲家庭儲蓄率目前已降至自金融海嘯時的最低水平，可見消費者正在動用存款來

購買生活必需品。然而澳洲消費者信心指數近月下滑，圖一顯示其按年變動重返近兩年

低位，反映澳洲消費意欲低迷，而這與個人消費力息息相關。圖中顯示，個人收入增長

與消費者信心按年變動明顯同向，前者更領先後者約九季。按紅箭預示，估計澳洲消費

者信心按年變動在未來兩年多仍處於近年低位，消費狀況中線難見改善。 
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%% 圖二：澳洲企業利潤與個人收入

個人收入增長 企業利潤增長

 

那麼為何澳洲個人收入增長乏力反彈？初步估計受企業利潤增長影響。因此，把企
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業利潤增長對上個人收入增長，得出圖二，整體而言前者領先後者半年，相關係數達

0.4。企業利潤增長近半年溫和上升，以此角度推測，按藍箭預示個人收入增長短線應

見改善。不過值得留意的是，兩者短線曾出現背離（如黑框），為何如此？ 
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%% 圖三：澳洲工資與個人收入

個人收入增長 工資增長

 

其實個人收入主要包括工資及投資收入。先看前者，把個人收入增長對上工資增長

得出圖三，前者領先後者一季，雖然前瞻性不足，但可見個人收入增長處於較低位壓力

大。然而當中可見兩者一度於 2004 年（黑框）明顯背離。因此可推測個人收入受其他

因素影響。 
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% %圖四：澳洲個人收入與樓價

個人收入增長 樓價增長

 

近十多年多國出現投資樓市成風，澳洲也不例外，因此投資收入可參考樓價。把樓

價增長對上個人收入增長得出圖四，可見前者領先後者一年，同時也能解釋到圖三顯示

2004 年出現的背離應受樓價影響。不過自澳洲政府於近年推出樓市辣招後，樓價增長

明顯回落，按藍箭預示，繼續為個人收入增長在未來一年帶來下行壓力。由是觀之，消

費信心回落下，加上工資增長及投資增長仍有下行壓力下，澳洲消費情況短線難見改善。 
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