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第一章 緒 論 

 

第 1.1 節  研究背景 

 
動態效率 (dynamic efficiency) 是探討經濟成長、財政政策效果以及資

產定價的中心課題 (Abel et al , 1989)。Diamond (1965) 證明出競爭經濟能達

到一恆定狀態 (steady state)，而此狀態可能會出現資本的過度累積，這時人

口成長率超過資本的邊際生產力，此時的經濟被稱為是動態無效 (dynamic 

inefficiency) 的經濟。Phelps (1961) 指出當資本存量超過黃金律的資本水準

時，此時的經濟是動態無效率的。人們可以透過減少現有的資本存量，增加

當期的消費來提高自己的福利，而不會減少未來各期的消費水準，達到所謂

的柏瑞圖改善 (Pareto improvement)。 

 

第 1.2 節  研究動機與目的 

 

    研究一國是否處於動態效率的狀態，可幫助我們了解該國的經濟體系是

否有資本過度累積的現象。黃金律的資本水準意義為於恆定狀態下，能夠使

得個人消費極大的每人資本水準，該資本水準滿足資本邊際生產力等於人口

增加率與資本折舊率之和的條件 (沒有考慮技術進步)。基於資本邊際生產力

遞減的特性，我們可以了解當資本邊際生產力愈大，每人資本就會愈小；反

之資本邊際生產力愈小，每人資本就會愈大。 

令 ∗k 為黃金律的資本水準，k 為恆定狀態下的每人資本， ( )kf 為每人產

出， n 為人口成長率，δ 為資本折舊率。而根據 Solow 成長模型，於恆定狀

態下，經濟成長率等於人口成長率，而廠商租用資本的實質價格為利率 r ，
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為了追求利潤極大，它會租用資本直到資本的邊際生產力等於利率為止，即

( ) rkf =′ 。故當 ∗> kk 時，即代表此時 ( ) ( ) δ+=′<′ ∗ nkfkf ，假設 0=δ ，則該

式變為 ( ) ( ) nkfrkf =′<=′ ∗ 。我們可得知當利率小於人口成長率 (人口成長率

等於經濟成長率)時，此時資本有過度累積的現象，稱之為動態無效率 

(dynamic inefficiency)；反之，當 ∗≤ kk 時， ( ) ( ) nkfrkf =′≥=′ ∗ ，即利率大於

等於人口成長率，此時資本並未過度累積，任何能提高後代福利的投資行為

都必須以減少當代的消費作為代價，這種無法進行任何柏瑞圖改善的狀態，

被稱之為柏瑞圖最適 (Pareto optimal)，這時的經濟狀態也稱為動態效率 

(dynamic efficiency)。 

 

                  第 1.3 節  研究方法與架構 

 

    由上一節可知，欲判斷經濟是否處於動態效率的狀態，只需比較利率和

經濟成長率即可得知，但問題在於我們應該選擇何種利率作為指標。Tobin 

(1965)、Solow (1970) 和 Feldstein (1977) 用企業會計利潤率 (accounting 

profit rates) 來估計資本邊際生產力，Feldstein 和 Summers (1977) 得出的結

論為美國的資本邊際生產力約為 10%，遠遠大於經濟成長率，因此認為美國

經濟處於動態效率的狀態。然而，Ibbotson (1987) 運用的是 1926 ~ 1986 年

的國庫券利率 (real return on Treasury bills)數據，得出這段時間的平均國庫

券利率為 0.3%，低於平均經濟成長率，因此認為美國經濟是處於動態無效

率的狀態。 

由上可知，選擇不同的利率作為基準，所得出的結論也可能會不同，因

為在現實經濟社會中，利率的範圍非常廣泛。基於此種理由，Abel et al (1989) 
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提出一種一般化準則當作判斷動態效率的標準，即 AMSZ 準則1，方法為當

總資本所得 (gross capital income) 大於總投資 (gross investment) 時，經濟

體系就處於動態效率的狀態。本文即以 AMSZ 準則為基礎，來研究台灣是

否處於動態效率的狀態。 

    本文共分四章敘述，除了本章緒論外，第二章為文獻回顧。第三章為中

國以及台灣的實證結果。第四章則為本文結論。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
1 由 Abel、Mankiw、Summers、Zeckhauser 所提出，故命名為 AMSZ 準則。 


