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參加南韓央行與高麗大學合辦之 

「成長潛力與總體經濟政策」研討會出國報告書 

壹、前言 

南韓央行（Bank of Korea）與高麗大學（Korea University）於 2016

年 10 月在南韓首爾舉辦「成長潛力與總體經濟政策」（Growth Potential 

and Macroeconomic Policy）研討會，為期 1 日，主題聚焦在近年全球經

濟的挑戰，內容涵蓋生產力成長減緩、長期停滯（secular stagnation）

與結構性改革等議題。 

研討會中各演講人及與談人等均為各國之學者專家，主要來自

OECD、Fed、ECB、亞洲開發銀行（ADB）等國際組織，以及英國倫

敦政經學院（London School of Economics）、美國威斯康辛大學

（University of Wisconsin）、華盛頓大學（University of Washington）、達

特茅斯學院（Dartmouth College）、高麗大學等各國知名學府。參加本

次研討會，當有助增進對金融海嘯後全球經濟情勢變遷的瞭解，以及總

體經濟之研析。 

本報告共分為六章。除前言外，第貳至第肆章介紹本次研討會之

主要內容，包括生產力成長減緩、長期停滯與結構性改革等。第伍章則

應用成長會計法則（growth accounting），拆解近年台灣經濟成長的貢獻

來源，以瞭解近年經濟成長減緩的原因。最後則為結論與建議。 
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貳、生產力成長 

一、金融危機後的全球生產力成長 

金融危機後，全球經濟成長力道轉趨疲弱。根據 IHS Global Insight

資料顯示，全球經濟成長率由危機前之 3.69%（2003 年至 2007 年平均）

降至 2.24%（2008 年至 2015 年平均）；其中，先進經濟體由 2.61%降至

0.94%，新興市場經濟體則由 7.30%降至 4.92%。若未來經濟復甦力道

持續低於危機前水準，則可能陷入「長期停滯」或「新平庸」（new 

mediocre）的困境。 

依據經濟成長理論，決定長期經濟成長之因素主要為勞動、資本

與技術進步（可藉總要素生產力 Total Factor Productivity 衡量，簡稱

TFP）1。若以 OECD 國家為例，探討其經濟成長停滯之緣由，可發現

近年 OECD 國家勞動生產力成長呈下降趨勢，主要反映 TFP 成長率下

降，以及資本深化程度下滑（圖 1）。 

 

 

 

 

 

 

 

若進一步探究，TFP 成長率在全球金融危機前即已走低，資本深

                                                 
1
 例如，Solow（1956）提出的新古典成長理論，以及後續的新古典內生成長理論等，均認為勞動、

資本及總要素生產力是影響長期經濟成長之主因。 

資料來源：Ollivaud et al.（2016） 

人均資本 勞動生產力成長趨勢 TFP 

圖 1：OECD 國家勞動生產力成長趨勢拆解 
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化程度則自危機後始下降。而危機後，資本存量成長率下降，起因於投

資及需求減少，造成遲滯效應（hysteresis-like effect）2，進一步使需求

疲弱，致潛在產出成長下滑。因此，投資不振、TFP 成長率減緩與潛在

產出成長率下降彼此密切相關。 

除了 OECD 國家，Husabø（2013）亦將歐元區 12 個國家的經濟成

長來源拆解為勞動生產力（包含資本深化程度與 TFP 成長率）、勞動使

用（labor utilization，包含每人工時、就業率、勞參率）成長及人口發

展（demographic development，包含工作年齡人口占比與人口成長）等

三大項，探討危機後潛在成長下降的原因。該文發現，危機前（1996

年至 2007 年），歐元區國家的經濟成長動能主要來自勞動生產力中的

TFP 成長，其次為勞動參與率；危機後，TFP 成長率大幅下降，且受失

業率大幅上升與每人工時下降影響，勞動使用成長率對經濟成長為負貢

獻，致經濟成長疲弱。Subbaraman and Loo（2016）則以亞洲經濟體為

例，發現全球金融危機後，人口老化、資本累積減緩及總要素生產力下

降等因素使得亞洲經濟體（包含台灣）成長緩慢。 

為提振全球疲弱的經濟情勢，Ollivaud et al.（2016）認為可提高政

府投資，並改革商品市場（如降低進入市場的障礙、促進競爭等）。由

於政府投資下降不僅直接影響具有生產力的資本存量成長，亦會間接地

透過外溢效果使民間投資與生產力下降。因此，可由政府投資著手，透

過公共投資帶動民間投資與生產力，以進一步促進長期之經濟成長

（Bom and Lighart, 2014；IMF, 2015）。 

                                                 
2
 遲滯效應係指經濟成長趨緩或負成長會招致更為疲弱的成長，而非復甦。新古典理論認為，雖外

在衝擊將造成經濟衰退與薪資下降，但薪資下降可使企業成本減少，促使對外競爭力上升，出口

增加，提供再次經濟成長之動力。然而，凱因斯理論卻認為，外在衝擊造成經濟衰退與薪資下降

後，將進一步使消費與投資減少，造成經濟疲弱。 
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二、中國大陸與結構改革 

受惠於資本快速累積及收斂效果（convergence effect）3，中國大

陸過去一直處於超過 10%的高經濟成長狀態。近年來，受勞動成本上

升、產能過剩等因素影響，加以全球經濟成長減緩，使得擴大投資及鼓

勵出口的成長模式無法持續，2011 年以後經濟成長逐漸走緩（圖 2）。

因此，中國大陸在「十二五規劃」（2011 年至 2015 年）與「十三五規

劃」（2016 年至 2020 年）中，推動將原先「投資及出口驅動」的經濟

成長模式轉型為激勵消費，並加強推動服務業的成長，以期維持長期穩

定的經濟成長。然而，其經濟結構目前尚處於轉型階段，2016 年經濟

成長率約僅 6.7%。 

 

 

 

 

 

 

 

考量出生率、平均壽命、平均受教育年齡與工作人口成長率等因

素，Lee（2016）指出中國大陸已無法維持過去高成長，預測 2015 年至

2020 年經濟成長率約為 6%，2020 年至 2025 年約為 5%；若中國大陸

不進行任何改革，則未來經濟成長率則可能降為 3%至 4%。因此，Lee

（2016）認為，中國大陸應持續推動相關的結構性改革（包含法規鬆綁、

人口政策、提升人力素質、解除市場的進入障礙等），若然，應可使 GDP

成長率每年增加 0.6 個百分點。  

                                                 
3
 收斂效果係指起始為較貧窮的經濟體，將有較高的經濟成長率，之後逐漸追上富有的經濟體。 
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註：2016 年為第 1 季至第 3 季年增率。 

資料來源：中國大陸國家統計局 

圖 2：中國大陸經濟成長率 
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參、長期停滯 

一、金融危機對研發及技術的影響 

美國在金融危機後，TFP 成長率下降導致生產力成長趨緩。部分

觀點，如 Fenald（2014）認為，TFP 成長率在 2004 年至 2005 年左右已

開始下降，危機後的走勢僅是延續危機前的下降趨勢。另有觀點認為，

危機本身使得 TFP 成長率下降，故 TFP 成長率係內生決定，而非單純

延續危機前的下降趨勢。 

為探究何者影響較大，Anzoategui et al.（2016）利用 DSGE 模型

分析影響 TFP 成長的因素。根據成長會計式，可將勞動生產力拆解為

TFP 與資本密集度（即資本勞動比）等兩部分；Anzoategui et al.（2016）

再基於 Comin and Gertler（2006）的模型設定，將 TFP 區分為內生及外

生決定等兩部分。內生部分可在不同市場條件下，由研發及科技採用

（technology adoption）決定4；外生部分則為循環性因素。 

圖 3 為 Anzoategui et al.（2016）以模型估得的 TFP（及其內生部

分）成長率，以及實際的勞動生產力成長率。從圖中可知，2005 年以

來，TFP 成長率即已下降，且其走勢多由內生部分決定，並導致勞動生

產力成長趨緩。接著，圖 4 進一步分解 TFP 內生部分成長率的影響因

素，可發現在金融危機前，受到研發衝擊的影響較大；但在金融危機後，

則以流動性需求衝擊的影響為主。由於流動性需求衝擊本身即是造成衰

退的主因，故金融危機使得研發及科技採用下降，致勞動生產力成長減

緩。整體而言，近年的勞動生產力成長減緩或可歸因於危機期間需求不

足，主要反映中期的循環性因素（而非長期）。 

 

                                                 
4
 在模型設定中，研發部門將產生新科技，並售予採用者（adopter）用於生產，形成技術進步。 
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資料來源：Anzoategui et al.（2016） 

圖 3：美國勞動生產力及 TFP 走勢 

 

1985      1990      1995      2000       2005      2010 

資料來源：Anzoategui et al.（2016） 

說明：除流動性需求衝擊及研發衝擊外，尚有貨幣、政府支出、資本

財價格等其他衝擊。 

圖 4：TFP 內生部分成長率之分解 
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二、停滯性陷阱（stagnation trap） 

自 2008 年金融危機以來，美國、歐元區復甦緩慢，加上日本自 1990

年初以來「失落的 20 年」，總合需求不足是否造成經濟停滯（包括長期

的流動性陷阱、高失業率及成長減緩等現象）漸成為經濟學家關心的議

題。Benigno and Fornaro（2016）試圖利用凱因斯內生成長模型解釋此

現象，並提出可能的解決之道。 

該模型的特色在於生產力為內生決定，並透過名目僵固性的假

設，使預期心理在模型中扮演重要角色。模型結果有兩個穩定狀態

（steady state），一個為充分就業，另一個則為處於流動性及成長陷阱

的穩定狀態，可視為停滯性陷阱。當成長減緩而使財富降低且總合需求

下降（尤其在接近零利率底限的時候），將使廠商獲利及投資下降，進

一步導致低成長。此時，悲觀的預期將使經濟體落入流動性陷阱的穩定

狀態（而非充分就業的穩定狀態），形成停滯性陷阱。 

當落入停滯性陷阱時，如圖 5 所示，若政府採取反景氣循環且大

規模的補貼（或減稅）政策鼓勵廠商投資、創新，則經濟體或可脫離停

滯性陷阱，回到充分就業的穩定狀態。因此，政府應透過大規模的政策

干預，提振潛在產出成長，以協助經濟脫離停滯性陷阱。 

 

 

 

 

 

  

圖 5：不同補貼政策下的穩定狀態 

 

註：GG 為成長方程式，實線為政府自由放任、虛線為採取補貼政策；AD 為總合需求。 

資料來源：Benigno and Fornaro（2016） 

就業 就業 

成長 成長 

(a)補貼政策規模大 (b)補貼政策規模小 
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肆、結構改革 

一、零利率底限（zero lower bound）下的市場結構改革 

近來，部分先進經濟體（如歐元區、日本等）研議應以勞動市場、

商品市場等結構改革提振經濟成長。然而，既有文獻多聚焦在改革的長

期效益，而不同景氣循環狀態下的短期影響、與貨幣及財政政策的關係

等，則較無討論。目前先進經濟體多處於零利率底限，而 Eggertsson et 

al.（2014）發現，當貨幣政策處於零利率底限時，結構改革將加重通縮

預期，進而使需求下降，反造成緊縮效果。因此，結構改革是否造成通

縮是關鍵議題。 

然而，Cacciatore et al.（2016）認為上述研究結果係因模型假設市

場改革將外生降低價格與工資加成（markup）所致，因為該假設本身

即隱含改革將造成通縮；但直觀上，改革應可藉移除勞動或商品市場的

進入障礙，產生創造商品或工作的誘因，故價格與工資加成的變動應是

市場改革的內生結果。 

爰此，Cacciatore et al.（2016）利用歐元區的資料，建構一個兩國、

兩部門的貨幣聯盟模型，並假設生產者進入市場為內生（endogenous 

producer entry）5、搜尋與配對摩擦（search-and-matching frictions）之

勞動市場，以及名目僵固性等，藉此分析經濟體在陷入衰退與零利率底

限時的市場改革效果。市場改革包括兩部分：（1）商品市場改革，即降

低非貿易財部門的進入障礙（如行政程序等）；（2）勞動市場改革，即

降低解雇成本或失業給付。 

圖 6 為面臨風險溢酬衝擊（risk premium shock）時，國內各變數

                                                 
5
 生產者具有前瞻性，可理性預期其未來利潤，決定是否進入市場並生產產品；且在期底前有一定

的外生機率促使生產者退出市場。 



9 

在進行改革與未採任何措施時的衝擊反應函數。從圖 6（a）可知，商

品市場法規鬆綁在短期內將造成通膨（而非通縮），原因為：降低進入

障礙將促使生產者投入市場，進而增加生產要素需求及邊際成本；且企

業將遣散沒有生產力的勞工以因應激烈的市場競爭，進而提高邊際勞動

成本。再者，通膨提高將降低實質利率，有利消費及投資，故改革可促

進產出及就業，而非造成緊縮效果。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 6：本國對風險溢酬衝擊的衝擊反應 

 (a) 降低商品市場進入障礙 vs. 未採任何措施 

(b) 降低解雇成本 vs. 未採任何措施 

(c) 降低失業給付 vs. 未採任何措施 

(d) 聯合執行上述改革 vs. 未採任何措施 

     GDP       消費      失業率      投資      CPI 增幅  生產者數量    利率  

     GDP       消費      失業率      投資      CPI 增幅  生產者數量    利率  

     GDP       消費      失業率      投資      CPI 增幅  生產者數量    利率  

     GDP       消費      失業率      投資      CPI 增幅  生產者數量    利率  

註：紅色虛線為採取改革措施；黑色實線為未採改革措施。 

資料來源：Cacciatore et al.（2016） 
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圖 6（b）顯示，降低解雇成本將促使企業解雇沒有生產力的勞工，

進而降低短期總合需求，惟如前所述，解雇沒有生產力的勞工亦將提高

勞動邊際成本。兩者效果相抵，降低解雇成本與未採任何措施的結果相

差無幾。另外，圖 6（c）顯示降低失業給付有助就業成長；圖 6（d）

則顯示，若聯合執行上述改革措施，將有助產出及就業增加。 

因此，在 Cacciatore et al.（2016）的假設下，可知結構改革對市場

供需雙方皆有影響，面臨流動性陷阱時的結構改革不會使經濟緊縮，故

零利率不該是推遲改革的理由。 

二、結構改革對家計單位的影響 

結構改革或許有助長期經濟成長，但也有可能須付出某些成本，

如造成短期內的不確定性或分配不均等，進而影響家計單位。因此，

McAdam and Stracca（2016）利用 33 個 OECD 國家的資料，評估勞動

及商品市場等結構改革對家計單位的影響。其中，勞動市場改革包括減

少稅契（tax wedge）、降低失業補助（out of work support）、鬆綁「就業

保護法規」（Employment Protection Legislation）等；而商品市場改革則

包括簡化商品市場或能源、通訊、運輸等相關法規。 

其實證結果發現，整體而言，勞動市場改革在長期對經濟活動及

通膨具擴張效果，惟短期內對家計單位有顯著的負面影響（如消費者信

心、勞動份額及生活滿意度等）；就改革項目而言，減少稅契或降低失

業補助的效益大於鬆綁就業保護法規。另外，勞動市場改革的成效視個

別經濟體的情況而不同，在景氣繁榮時，執行改革的效果較佳；但對歐

元區及貿易開放程度高的經濟體而言，助益則較為有限。最後，商品市

場的改革效果不明確，有可能係衡量誤差（measurement error）所致。  
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伍、台灣經濟成長來源之拆解 

根據前述，可發現近年全球普遍面臨需求不足、生產力成長減緩

等問題，而擴大公共投資、進行結構性改革等政府政策則被視為可行的

解決方案。台灣近年經濟成長減緩，故本章擬拆解經濟成長的來源，探

討台灣是否也面臨生產力成長減緩等問題。 

文獻上，拆解經濟成長來源的方法分為兩種，一種以 Solow（1956）

新古典成長理論為基礎，採用成長率的形式拆解經濟成長，稱為成長會

計法則；另一種為 Mankiw et al.（1992）提出的發展會計法則

（development accounting），以人均 GDP 的水準值拆解經濟成長。

Mourre（2009）依照上述兩種拆解方式進行文獻整理與比較，認為採用

成長會計法則拆解經濟成長來源，可使拆解出來的結果具有政策意涵，

可作為決策者制訂政策時的重要參考依據。爰此，本節以成長會計法則

說明台灣經濟成長來源之拆解結果。 

台灣經濟成長在 1990 年前後之成長速度有相當大的差異，1990

年之前為高度經濟成長期，1990 年之後為經濟成長明顯緩和（徐士勛

與管中閩，2001）。至 2000 年後，受到全球網路泡沫化影響，經濟成長

速度再次下降；2008 年受到美國次級房貸危機，引發全球金融危機，

與 2010 年歐債危機拖累，全球經濟陷入停滯成長之困局，再加上全球

貿易成長趨緩，台灣經濟表現較差，金融危機後至 2016 年平均經濟成

長率約為 2.66%（圖 7）。 

 

 

 



12 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

首先，假設生產函數為一固定規模報酬（Constant Returns to Scale, 

CRTS）的 Cobb-Douglas 形式： 

𝑌 = 𝐹(𝐾, 𝐿, 𝐴) = A𝐾𝛼𝐿(1−𝛼), 

其中，A為技術進步、𝐾為資本投入、𝐿為勞動投入6，𝛼與(1 − 𝛼)則分

別為資本份額及勞動份額。為聚焦勞動市場因素，可進一步將勞動投入

分為勞動力參與率（以下簡稱勞參率）及人口等兩部分： 

𝑌 = A𝐾𝛼𝐿(1−𝛼) = A𝐾𝛼 (
𝐿

𝑃
× 𝑃)

(1−𝛼)
, 

其中，(
𝐿

𝑃
)、𝑃分別為勞參率與人口。 

其次，將生產函數取對數，再對時間微分，整理可得 

∆Y

Y
=

∆A

A
+ α

∆K

K
+ (1 − α) (

∆
𝐿

𝑃
𝐿

𝑃

+
∆𝑃

𝑃
), 

表示經濟成長率可拆解為技術進步貢獻度、資本投入貢獻度、勞參率貢

獻度及人口貢獻度之總和。其中，技術進步率即為「Solow 殘差」（Solow 

                                                 
6 勞動投入一般以勞動人口或勞動工時表示，此處代表勞動人口，包含就業人數與失業人數。 
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圖 7：台灣經濟成長率 

 

資料來源：主計總處 

…………...(1) 

（1） 
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residual）7，或可以總要素生產力（即 TFP）或多因素生產力（Multifactor 

Productivity, MFP）衡量8。由於主計總處每年均定期發布「多因素生產

力趨勢分析報告」並編製相關指數，故本文以 MFP 成長率衡量技術進

步率。根據（1）式，可將台灣的經濟成長來源拆解如表 1。 

表 1：工業及服務業 GDP 成長之來源Ⅰ 

    GDP 成長來源貢獻 

年 

 

GDP 成長率 

 

MFP 

變動率 

資本投入 

增加 

勞參率 

提高 

人口 

成長 

  

∆Y

Y
 

∆𝐴

𝐴
 𝛼

∆𝐾

𝐾
 (1 − α)

∆
𝐿
𝑃

𝐿
𝑃

 (1 − α)
∆𝑃

𝑃
 

 =(1)+(2)+(3)+(4) (1) (2) (3) (4) 

2002 6.61  2.29 3.64 0.09 0.58 

2003 5.46  1.50 3.45 0.00 0.51 

2004 6.61  2.04 3.80 0.26 0.50 

2005 5.84  1.24 3.99 0.10 0.51 

2006 6.14  1.76 3.68 0.12 0.58 

2007 8.12  4.29 2.97 0.27 0.59 

2008 0.20  -2.17 1.72 0.03 0.62 

2009 -0.31  -1.25 0.65 -0.31 0.60 

2010 11.34  10.15 0.54 0.14 0.51 

2011 4.93  3.72 0.64 0.08 0.48 

2012 2.27  0.20 1.46 0.15 0.46 

2013 2.69  0.15 2.12 0.06 0.37 

2014 5.15  2.42 2.37 0.09 0.28 

2015 0.75  -2.10 2.44 0.09 0.33 

2002–2007 平均 6.46  2.19  3.59  0.14  0.55  

2008–2015 平均 3.38  1.39  1.49  0.04  0.46  
說明：1. MFP 為多因素生產力、資本投入為實質固定資本存量淨額、勞參率為勞動力/人口、人口為 15

歲以上民間人口。 

2. MFP、資本投入、資本份額及勞動份額取自主計總處「多因素生產力趨勢分析報告」；勞參率、
人口則取自主計總處「人力資源調查統計」。 

3. 表中估算之 GDP 成長率與主計總處略有差異。 

                                                 
7
 「Solow 殘差」除了資本與勞動，亦反映其他因素對經濟成長之影響，包含教育程度提高、人口

結構改變、都市化程度提升、環境治安改變、技術創新、勞工品質提升等。 

8
 TFP 與 MFP 之差異在於投入因素種類。MFP 之投入因素僅含勞動與資本等 2 項，而 TFP 除了勞

動、資本外，尚含有能源、原材料、企業服務等中間投入因素。 

單位：%；百分點 
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從表 1 中，可發現 2002 年至 2007 年與 2008 年至 2015 年兩段期

間均顯示，台灣經濟成長的來源主要係資本投入增加與技術進步（MFP

變動），勞動投入（勞參率提高與人口成長）貢獻則相對較小。另一方

面，APO（2014）亦認為台灣 2001 年後的經濟成長主要來自資本投入

與技術進步9。自 2008 年金融危機後，經濟成長率明顯走緩，其中資本

投入增加的下降幅度最大，MFP 變動率降幅次之，勞動投入成長減緩

較少。 

若進一步從勞動生產力的角度解析經濟成長來源，則可根據定

義，將勞動生產力表示為 

𝑦 =
𝑌

𝐿
=

A𝐾𝛼𝐿(1−𝛼)

𝐿
= A(

𝐾

𝐿
)𝛼, 

若將上式取對數，再對時間微分，整理可得勞動生產力成長率 

 
∆𝑦

𝑦
=

∆𝐴

𝐴
+ 𝛼

∆
𝐾

𝐿
𝐾

𝐿

. 

令資本勞動比為𝜅 =
𝐾

𝐿
，則 𝐾 = 𝜅𝐿 =

𝐾

𝐿
𝐿。同上，取對數後對時間微分， 

可得 

∆𝐾

𝐾
=

∆
𝐾

𝐿
𝐾

𝐿

+
∆𝐿

𝐿
. 

最後，再代回（1）式重新整理： 

∆𝑌

𝑌
=

∆𝐴

𝐴
+ 𝛼

∆𝐾

𝐾
+ (1 − α) (

∆
𝐿

𝑃
𝐿

𝑃

+
∆𝑃

𝑃
). 

             =
∆𝐴

𝐴
+ 𝛼

∆
𝐾

𝐿
𝐾

𝐿

+ 𝛼
∆𝐿

𝐿
+ (1 − α) (

∆
𝐿

𝑃
𝐿

𝑃

+
∆𝑃

𝑃
) 

                                                 
9
 APO（2014）說明，台灣 1970 年至 1985 年經濟成長主要來自資本與勞動投入的增加，1985 年至

2000 年成長動能開始轉變為資本投入與技術進步，勞動投入貢獻已減少，2001 年以後亦如此。

詳見 Asian Productivity Databook 2014 第 71 頁。 
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             =
∆𝐴

𝐴
+ 𝛼

∆
𝐾

𝐿
𝐾

𝐿

+ (
∆

𝐿

𝑃
𝐿

𝑃

+
∆𝑃

𝑃
) 

   =
∆𝑦

𝑦
+ (

∆
𝐿

𝑃
𝐿

𝑃

+
∆𝑃

𝑃
). 

表示經濟成長率可拆解為勞動生產力成長率、勞參率增加率與人口成長

率之總和。其中，勞動生產力成長率可再分為技術進步與資本密集度增

加率，而後者即為前述之「資本勞動比」或「資本深化」。 

表 2：工業及服務業 GDP 成長之來源Ⅱ 

    GDP 成長來源貢獻 

年 GDP 成長率 勞動生產力成長率 勞參率 

增加率 

人口 

成長率 

 

 小計 MFP 變動率 資本密集度增加 

 
∆𝑌

𝑌
 

∆𝑦

𝑦
 

∆𝐴

𝐴
 𝛼

∆
𝐾
𝐿

𝐾
𝐿

 
∆

𝐿
𝑃

𝐿
𝑃

 
∆𝑃

𝑃
 

 =(1)+(4)+(5) (1)=(2)+(3) (2) (3) (4) (5) 

2002 6.88  5.48 2.29 3.19 0.19 1.21 

2003 5.50  4.44 1.50 2.94 0.00 1.06 

2004 5.77  4.14 2.04 2.11 0.56 1.07 

2005 5.12  3.85 1.24 2.61 0.21 1.06 

2006 5.63  4.17 1.76 2.41 0.24 1.21 

2007 7.98  6.17 4.29 1.88 0.57 1.24 

2008 0.34  -0.97 -2.17 1.20 0.05 1.26 

2009 1.16  0.57 -1.25 1.82 -0.65 1.25 

2010 10.93  9.54 10.15 -0.61 0.29 1.10 

2011 4.31  3.13 3.72 -0.59 0.17 1.00 

2012 2.06  0.80 0.20 0.60 0.31 0.95 

2013 2.57  1.65 0.15 1.50 0.14 0.78 

2014 4.99  4.19 2.42 1.78 0.19 0.60 

2015 0.54  -0.34 -2.10 1.76 0.19 0.70 

2002–2007 平均 6.15  4.71  2.19  2.52  0.30  1.14  

2008–2015 平均 3.36  2.32  1.39  0.93  0.09  0.95  
資料來源：主計總處 

說明：1. MFP 為多因素生產力、資本投入為實質固定資本存量淨額、勞參率為勞動力/人口、人口為 15 歲以上民
間人口。 

2. MFP、資本投入、資本份額及勞動份額取自主計總處「多因素生產力趨勢分析報告」；而勞參率、人口
則取自主計總處「人力資源調查統計」。 

3. 表中估算之 GDP 成長率與主計總處略有差異。 

單位：%；百分點 

（2） 
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根據（2）式，可將台灣的經濟成長來源拆解如表 2。從表 2 中，

可發現台灣的經濟成長主要源自勞動生產力成長率，勞參率增加率與人

口成長率則貢獻較小。全球金融危機後，由於需求減緩，投資不振，造

成資本深化程度大幅下降，MFP 變動率亦下滑，致勞動生產力成長率

大幅下降，為近年經濟成長率疲弱的主要來源。 
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陸、結論與建議 

參與本次研討會，除更加了解近年全球生產力下降、經濟成長停

滯之成因與政策意涵之外，各講師亦分享其研究經驗，加上與各國央行

人員意見交流，均有助汲取新知，並了解各國經濟發展現況與其面臨之

難題。此外，主辦單位邀集專家學者就本次主題進行專題座談，並以南

韓為例，依據南韓目前經濟狀況（如人口老化、資本深化程度下降、名

目與實質利率快速下降至接近零利率底限、長期殖利率走低、通膨率下

降及經濟成長減緩等），就相關問題進行討論。因此，參與本次研討會，

當有助對總體經濟之研析。 

若應用成長會計式拆解台灣經濟成長的來源，則可發現近年台灣

亦面臨需求不足、勞動生產力成長減緩的問題。爰此，以下謹提出參與

本次研討會的心得與建議供參。 

首先，長期停滯的現象是否持續，仍待後續觀察。據與會之學者

專家分析，近年全球經濟成長遲滯，主因金融危機後 TFP 成長率下降，

導致生產力成長緩慢。進一步探究，有可能係反映需求不足，或是經濟

體系仍對尾端風險（tail risk）極為敏感10，惟此現象可能將隨時間遞減

（Hamilton et al., 2016）。此外，據與會學者專家之研究，結構改革具有

擴張效果，長期有利經濟成長，應立即推動；然而，短期內仍可能須付

出某些成本，仍應予留意，並提出相應的配套措施，以減緩對社會大眾

的負面衝擊。 

其次，政府應協助產業進行轉型、強化創新、研發、品牌價值與

強化人力資本投資等方式，以提升 TFP 與生產力成長，奠定台灣長期

經濟成長之利基。由前述成長會計式之拆解可發現，技術進步在台灣經

                                                 
10

 尾端風險係指發生機率低，但一旦發生則代價較高的事件。 
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濟發展歷程中扮演重要的角色，故政府應持續推動各項創新產業政策，

定期檢討政策落實成效，促進新產業的開發與產業轉型；而企業強化研

發與發展關鍵技術，提高品牌價值，亦將有助 TFP 之提升。此外，應

進行人力資本投資，透過教育與職業訓練，培養符合新技術的人力需

求。除可提升勞動生產力之外，亦有助 TFP 的提升，而此將再進一步

影響勞動生產力，形成良性循環。  

最後，近年台灣經濟成長減緩，央行採取寬鬆性貨幣政策因應，

自 2015 年 9 月以來已 4 度降息；雖財政空間不足，無法像南韓採取大

規模之擴張性財政政策，惟仍可進行基礎建設等提振投資，或推動以「公

私夥伴關係」（Public Private Partnership），將民間充沛資金導入公共建

設，帶動國內民間投資。長期而言，提振台灣經濟之根本，仍在於改善

產業與出口結構、提升勞動生產力等，例如，推動經濟轉型升級、持續

創新、強化技術領先及品牌服務加值等，厚植競爭實力；加入區域經濟

整合，促進出口多元化；最後，法規鬆綁及推動商品、金融與勞動市場

等結構性改革，亦將有助提升長期經濟成長。 
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