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─從金磚十五國談起 

葉宜蓁* 官德星** 

摘 要  

本文以 Romer (1990)和 Hall and Jones (1999)為基礎，加入制度面因素，

來探討制度、人力資本、和經濟成長之間的關係。我們發現一國的總人力

資本數量和該國的制度品質，是影響其經濟成長最主要的兩個因素。 而一

個國家愈是對外開放，則其制度品質愈好，也愈能吸引國際資金和人才的

進入，因此經濟成長率就會愈高。我們利用包括金磚國家以及七大工業國

在內共二十四個國家的資料，對理論模型做估計和檢定的工作。實證結果

顯示，制度和總人力資本都對經濟成長有顯著的影響，而制度的影響力又

更明顯。制度的好壞對開發中國家或新興經濟體（如金磚國家），不僅是正

面且是十分顯著的；但對於高度開發國家（如七大工業國），其影響就相對

減弱，以致每人所得和制度之間呈現一個「倒-U」的關係。此外，我們的

結果顯示，人口規模效果對經濟成長的直接貢獻的確不顯著，制度開放才

是比較重要的因素。 

關鍵字：制度、人力資本、經濟成長、國際資本移動、金磚國家、對外開放程度 
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註  一：源自於 The World is Flat《 世界是平的 》一書，作者為美國著名新聞工作者

Thomas L. Friedman。 
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肆、結論 

壹、研究動機與目的 

一、世界是平的 

西元十九世紀末，多項電力應用的發明，開始全球化第一次革命，透

過通訊及各種運輸工具，啟動國際貿易鎖鑰，一個世紀後，資訊科技發達

促成了全球化第二次革命，美國著名新聞工作者 Thomas Friedman (2006)

說：「The World is Flat。」（註一），就是全球化使世界每個角落，從上到下

剷平層層階級，從左到右打破國界疆域，透過資訊科技正以無障礙無距離

的溝通方式進行聯結。二十世紀末，全球一窩蜂投入網路化，緊接著在承

受網路泡沫化的創傷後，反而造就了另一新平台，跨國公司已不再局限於

總部所在地尋找生產要素，從研發、低階製造到高科技生產，比過去更自

由地分別發包至全球不同的地方，生產經營面很多環節都被 e 化所取代，

供應鍊能更高效率地結合，從前要花上好幾天或好幾個月才能得到的資料

訊息甚至是交易，現在只要動動手指幾秒鐘就能完成，e 化不僅延伸全球化

的張力，也更強固全球化的深度，就好像從外太空將地球投射至平面的透

視圖，原本數千萬公里的鴻溝，在全球化的魔法下，只變成數公分的距離。

在這樣抹平的世界中，所有雄心壯志不再受到限制，時間差亦不復存在，
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註  二：此中文標題參考自朱雲鵬 (2005)，〈BRICs 是金磚還是空心磚〉。 
註  三：高盛第 99 號全球經濟報告，特別排除七大工業國(G7)中的加拿大，而將其稱

為 G6，因其預測到了 2050 年，加拿大仍是 G7 中最小的經濟體。但在第 134
號全球經濟報告中，又將加拿大加入，回歸 G7 的稱謂。 

競爭的立足點趨於平等，新的需求將不斷被創造激發出來，供給需求的互

動過程更快速地調整，消費力、需求力的移轉絕對也是此結構改變下之必

然結果，整個世界經濟體之間的相互運作，勢必呈現另一番新局面。 

二、金磚四國 

2003 年 10 月 1 日，高盛證券發表全球經濟研究第 99 報告(Global 

Economics Paper No: 99 )，題目是：「和 BRICs 一起織夢，展望二○五○」

（註二）(Dreaming with BRICs: the Path to 2050)，瞬間引爆全世界並得到

廣泛回響，所謂「BRICs」是指巴西(Brazil)、俄羅斯(Russia)、印度(India)

及中國(China)四國的縮寫，其發音正好和磚塊(bricks)的英文相同，因此本

文沿用其通行的稱謂「金磚四國」。報告中利用人口、生產力與資本的傳統

經濟成長模型，透過統計方法推算出在未來的 50 年裡，巴西、俄羅斯、印

度、中國之經濟規模、經濟成長、國民所得、人口成長、全球消費型態及

通貨移動等方面的情況。預測未來 40 年內，金磚四國的總經濟規模將超越

美、日、英、德、義、法等六大工業國(G6)（註三）；4 年後中國的經濟規

模就會超過德國，2015 年前超越日本，至 2039 年勝過美國成為世界最大

國，到了 2050 年，目前的 G7 中只剩美國、日本可與此四國平起平坐。在

這些國家中，中國的經濟成長最快，但下滑的速度也最快；印度的經濟成

長最穩定，且平均國民所得成長率表現最突出，始終能維持 5%以上；四大

新興經濟體中無論哪個國家，由於挾著人口眾多的優勢，總國民所得將會

名列前茅，國民所得的表現中有三分之一來自貨幣升值，另外三分之二則
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來自快速地成長，但在平均國民所得方面，除了俄羅斯可與 G7 媲美外，其

他三國仍遠遠不如，最大經濟規模的國家不再是最有錢的國家，國民總所

得最高也不代表人人都富有，由此可見，人口在金磚四國扮演極重要的角

色；從消費型態來看更是戲劇化，至 2009 年此四國總消費力已經成長為現

在的兩倍，超過 G6；金磚四國崛起為世界經濟體系中一股強大的新勢力，

成為明日之星，這是令人瞠目結舌的預測結果。 

綜合金磚四國共同的特色在於，國土廣大、人口眾多而引伸出強勁的

需求力及消費力，中國、印度與俄羅斯都擁有以質取勝的人力資源，俄羅

斯及巴西靠著豐盛的天然資源使其致富，而其投資機會下的共同風險在

於，是否這些國家能持續致力於社會基礎建設、政府政策及經濟制度的改

革，使資源轉化為資本？ 

三、小金磚十一國 

繼金磚四國報告之後，高盛證券再度於 2005 年 12 月 1 日發佈第 134

號全球經濟報告(Global Economics Paper No: 134)，題目是：「BRICs 有多穩

固」(How Solid Are the BRICs)，除了繼續追踨金磚四國的發展外，也同時

以此四國為中心向外延伸，想一探究竟世界上還有多少，像四塊金磚一樣

尚未被發覺的璞玉？與第 99 號報告相同的預測模型，點名另一組具有潛力

的開發中國家，本文先稱之為「小金磚十一國」(the Next Eleven; N-11)，

這十一個國家分佈很廣，除了歐、亞及美洲外，亦涵蓋中東及非洲，包括

孟加拉、埃及、印尼、伊朗、韓國(本文中指「南韓」)、墨西哥、奈及利亞、

巴基斯坦、菲律賓、土耳其及越南，在一般人的刻板印象中，名單上的成

員似乎仍屬於貧窮落後國家，但反觀 2005 年的股市成績單，埃及漲幅高達

180%，韓國、土耳其也有 81%的驚人表現；此外，加上十一國後的聯合經
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註  四：金磚國家中，以 2005 年為例，韓國的投資報酬率 53.96%居十五國之冠，印

度為 42.33%、墨西哥 37.81%、巴西 27.71%，而同時期台灣只有 6.66%。 

濟幅員更完整，再度勾勒未來世界的新版圖。金磚四國及小金磚十一國的

共同特色，大部分仍在於人口結構，金磚十五國共 38 億人口，總國民所得

高達 6.5 兆美元。沒有可觀的人口，即使擁有漂亮的經濟成長，也不太可

能會對全球造成影響。 

這組小金磚國家中，墨西哥及韓國最有潛力，此二國的平均國民所得，

分別近 7,000 美元及 17,000 美元，名列十一國中的前二名；墨西哥有利的

人口優勢，使其經濟規模到 2050 年能達到金磚四國的水平，次於中國、美

國、印度、日本、巴西，成為全球第六大經濟體；韓國比較像已開發國家，

雖然規模較小，但從 1997 年金融危機中，痛定思痛大力改革，反而造就現

今相對健康的基礎建設及經濟基本面，使韓國最具有資格成為小金磚十一

國列車的龍頭（註四），到了 2050 年，每人國民所得將比 G7 中，除美國外

的任何一個國家還高；越南在未來的 10 年，可維持 7%的高成長，為小金

磚中經濟成長率最高的國家；奈及利亞是非洲的未來之星，將近 1.3 億人

口與豐富油源最引人矚目；預測韓國在 2020 年、印尼於 2044 年、奈及利

亞到了 2048 年，其國民所得就會超過義大利。 

對於金磚四國及小金磚十一國戲劇性的精彩預言，相信許多人心中仍

充滿疑惑：這樣的預測合理嗎？是否太過樂觀？在何種條件下才有如此驚

人的結果？高盛兩份報告中提到經濟成長的幾項核心要素為，總體經濟穩

定性，總體經濟的條件如制度、開放程度、政治穩定性，及教育如人力資

本、技術等。一個不穩定的經濟環境會扭曲物價、降低儲蓄及投資的誘因、

傷害經濟成長，且物價穩定是一國貿易自由發展的成功條件之一；制度是

影響經濟效率與否的關鍵，好的制度鼓勵投資、生產、儲蓄；開放的貿易
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及外人直接投資政策，可引進生產要素及技術；當經濟成長愈快愈需要技

術，愈需要受過良好教育的勞動力，也就是教育愈受到重視，人力資本愈

來愈重要，只有人口優勢是不夠的。 

本文共分為四節。除第一節為緒論外，第二節為理論模型，以傳統經

濟成長模型，納入人力資本及制度面因素的考量，推導同時加入此兩種因

素後，兩者對經濟成長的影響；第三節為實證結果與分析，為了探討對外

開放程度（為所有代表制度的變數中相當重要的一項）對經濟成長的影響，

我們對所有討論到的國家進行時間序列分析。此外，我們也利用橫斷面資

料，對同一時間不同國家的資料做計量分析。我們討論二十四個國家，個

別制度品質及人力資本對其經濟成長的影響；同時探究人口總數在這些金

磚國家中，是否在各自經濟成長的表現上，有所謂的規模效果 (scale 

effect)，並且與已開發國家如七大工業國比較；第四節為結論。 

貳、理論模型 

1992 年諾貝爾經濟學獎得主 Gary Becker 於 2005 年 10 月 3 日在

Becker–Posner Blog 發表－「Is Population Growth Good or Bad ?」人口與

經濟成長的短評，認為人口多的地區有較多的衍生性需求，容易吸引新產

品的開發，例如，人口多的地區，生病的人數多，藥品就有較大的市場，

所以會吸引新藥品的研發。Adam Smith「國富論」(The Wealth of Nations)

中以製針工廠為例，描述生產者與消費者共同決定市場的大小，人口多的

地區市場規模大，透過專業分工，可使人口增加對經濟成長有正面的影響，

故當世界人口成長，國際專業分工的程度愈高，經濟成長也愈快。近年來，

金磚四國挾著龐大人口的優勢，進入世界貿易體系，金磚十五國共 38 億人
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口，將是未來經濟大放異彩的基本元素。Romer (1990)談到吸引技術研發的

誘因之一，就是廣大消費市場帶來的無限商機，通常總人力資本較高，從

做中學及知識的外溢效果較高；Romer 認為人口太少的國家，總人力資本

存量可能太低，經濟成長就不會發生。 

然而，人口的規模效果對經濟成長真的有如此偉大的貢獻嗎？Rose 

(2006)利用 200 個國家 4 年的橫斷面資料，對人口大小進行實證研究，想粗

略地看看當一國擁有眾多的人口，是否會提昇社會經濟的福祉？答案是否

定的。該文沒有理論模型，但從資料的廻歸估計結果，可得知人口與各經

濟層面的關係，例如，人口與每人所得呈現負相關；一國的人口每增加 1%，

將使開放程度減少 14%，因此小國的開放程度較高，大國的開放程度較低；

人口在健康及教育上的效果並不明顯，與制度的關係也不顯著。可見人口

對經濟成長的影響並沒有那麼重要。而是透過對人力資本（包括教育，健

康等）來影響一國的經濟成長。 

此外，國際資金投入也是關鍵性因素，透過國際間融資管道，使世界

各地資本能被最有效地利用，進而提高全球經濟成長及福利。我們可以從

金磚國家吸引外資的能力看的出來，外人直接投資對一個開放程度高的國

家經濟成長表現的重要性。接著我們就要問，是什麼因素影響一國吸引外

資的能力呢？ 
綜觀兩次全球化革命，最重要的現象就是生產要素包括資本、勞動與

產品的自由移動，而自由移動的程度跟各國的開放程度有關。Jones (2002) 

指出衡量「好制度」的三大指標為經濟政策穩定、有利生產的法令及制度、

以及貿易開放與全球市場競爭，一個好的經濟環境能鼓舞國內外企業投

資、外國企業技術移轉及累積、不斷研發創新、提昇服務品質。而世界銀
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行發表的 2005 年世界發展報告，亦以「改善投資環境，促使人人受益」(A 

Better Investment Climate for Everyone)為主軸，研究如何創造一個好的投資

環境，使經濟更快速穩定地成長，提高人民生活福祉。現今愈來愈多國家

正逐步意識到，政府的行為及政策在營造投資環境上，確實發揮關鍵性的

作用，該報告針對 53 國 26,000 多家企業進行抽樣調查，發現企業對投資

環境最關心的因素，為政策相關的風險，其中總體經濟不穩定性為首要因

素，佔 23%，其次是政策不確定佔 20%，稅收制度佔 19%，不當管制措施

及政府貪污腐敗各佔 10%，其他則為金融制度、電力環境、技術及治安。

過去的文獻中，較缺乏開放資本或資本國際自由化促進經濟成長的實證， 

Hall and Jones (1999)將資本累積和生產力，甚至每人產出等跨國間的差

異，歸因於制度和政府政策，即所謂的「社會基礎建設」(social infrastructure) 

決定經濟環境。政府貪污腐敗、貿易障礙、政府干涉生產等都是不利經濟

成長的因素。 

Klein (2005)亦納入制度面因素，探討是否制度與經濟成長息息相關。

該文章中運用 71 個國家的橫斷面資料，估計在不同制度下，經濟成長的變

化，結果顯示依資本自由化程度的不同，制度品質與經濟成長之間的關係

是非單調的，呈現一種「倒-U」(inverted-U)的關係；其中大約有四分之一

的國家，其制度品質愈優良，統計檢定愈顯著，亦即開放程度愈高對經濟

成長愈有正面的助益；但當一國每人所得水準愈來愈高時，該國制度品質

和每人所得水準的關係，卻呈現微幅負相關；無論如何，一國制度品質仍

是經濟成長的決定性因素。 

這是因為如前所述，人口並不是決定經濟成長的重要因素，而是人力

資本，而人口必須能使總人力資本增加，才會對經濟成長有所貢獻，否則
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光是人多是沒有用的。但只是人力資本多，經濟成長就會快嗎？問題也沒

那麼簡單，否則全世界經濟成長最快的國家應該是美國，因為它的人力資

本應該是全世界最多的吧！顯然還有其它因素會影響人力資本和實質資本

的累積，而我們認為這個因素就是所謂的制度因素。試想印度在對外開放

前和開放後，其人力資本應沒有什麼太大差異，但開放後成為歐美資訊服

務業的外包中心，才使得資金和其在美國矽谷的許多人才有誘因回國服

務，這又帶動了其國內的資訊產業，於是其國內的人力資本才有機會發生

作用，來帶動經濟成長。又如最近經濟成長非常快速的越南，也是在制度

方面透過裁撤無效率的國營企業，並積極對外開放，才使其紡織業起死回

生，而國內外人才便有機會將其所學貢獻出來。 

由這些例子中我們發現，制度因素主要是營造一個有利企業經營的環

境，使得無論是人力資本還是實質資本都有誘因進入生產活動。制度和資

本互為表裡，我們表面上看到經濟成長是資本累積的結果，這並沒有錯，

但是在背後支撐和推動資本累積的因素其實就是一國制度的好壞，有好的

制度，才能使資本的效率發揮出來，否則若制度出了問題，則必定會發生

人才和資金外流的情形，因為人和錢都會流向比較有生產效率，也就是制

度比較好的地方。 

接著我們將總人力資本，外人投資，以及制度等因素納入一個簡單的

內生成長模型，已探討這些因素和一國經濟成長的關係。首先將資本分成

人力資本( H )及實質資本( K )，人力資本包含直接從事最終產品生產的生產

性人力資本( YH )，與從事技術研發的技術性人力資本( AH )，技術性人力資

本指用於研發的人力資本，可透過教育或在職訓練累積而來，這些技術性

人力資本生產出技術( A )，技術呈現人力資本的品質，是生產的重要因素，

例如，電腦工程師即為技術性人力資本，其從事技術研發使能製造出高科
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技電腦產品，由於技術本身具有非排他性，可被他人共同分享，因此需要

立法保護這種智慧財產，本文不特別討論此種財產權歸屬的問題，而將關

於智慧財產權保護的健全與否列入「制度」的層面；實質資本即實質投資，

廣義地包含外人直接投資或國際投資組合；人口愈多，市場愈大，愈能吸

引廠商投資及提昇技術研發，且人口愈多，工程師相對比例提高，因此，

由人力資本的多寡即可看出人口的規模效果。 

探討制度面因素如何透過資本累積影響經濟成長是本文最重要的核

心，因此「制度品質指標」(institutional quality index; q )， 10 ≤≤ q ，在本

模型中扮演十分重要的角色， q為外生變數， q愈大代表制度品質愈好，愈

小表示制度品質愈差，此制度品質可為解釋經濟自由開放的程度、政治穏

定性、政府政策或智慧財產權保護法等國內的各種法令與制度，在不同的

制度下，將會吸引不同程度人力資本及實質資本的跨國移動。 

我們以 Romer (1990)的架構為基礎來建立我們的理論模型。假設 ( )qs 為

經常帳餘額佔 GDP 的比例， ( )qh 為外國移入人力資本佔國內總人力資本的

比例， ( )qh [ )1,0∈ （註五），我們假設隨著國內經濟環境愈開放穩定，愈能

吸引國外人力資本，即 ( ) 0' >qh 。令經常帳餘額 ( )qsCA = Y ，在開放經濟

下，國內資本累積方程式為： 

       CASK −=
•

= ( )[ ]qs−1 GCY −−                       (1) 

GCYS −−= 為國內儲蓄。假設國內技術累積方程式為︰ 

   =
•
A δ AH A + δ ( )qh AH A = δ ( )[ ]qh+1 AH A               (2) 

 
 
 

註  五：當 =q ０時， ( )qh =0，表示無國外人力資本，但不一定代表封閉的經濟體系，

有可能是國外人力資本不願意進入的情況。而 ( )qh =1，表示國內人力資本全

由外國移入，實際上不可能發生。 
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δ 為人力資本對產出的邊際貢獻程度， 0>δ 。(2)式表示國內技術累積，同

時受國內及國外技術人力資本的影響。我們用這樣的設定來表示一國的經

濟成長，會受到國際人力資本移動程度的影響，而人力資本在國際間移動

的容易程度，則依該國制度而定，制度較完善的國家，就愈能吸引高技術

人才為其所用，於是就有較好的經濟成長表現，反之，若開放程度不夠，

無法吸引國外的資金和人才，就會使經濟成長受到阻礙。 

因技術具有外溢效果，當新技術被開發出來時，將會刺激其他相關技

術的衍生性研發或模仿，所以技術不會有邊際報酬遞減，對 AH 及 A線性關

係的假設，是為了保證其邊際報酬至少是固定而不會遞減，才能有長期的

成長。從技術累積方程式來看，人力資本的數量是重要元素外，同時也考

慮人力資本品質的差異性，這就是 Lucas (1990)在解釋所謂 "Lucas paradox"

的重要原因。由於本文並不著墨在智慧財產權歸屬的討論，因此假設一旦

新的技術被開發出來，研究部門中每人均可使用此技術，甚至出售給其他

廠商，令 AP 為技術的單位價格、 HAw 為技術人力資本的薪資，則均衡時 

AHA Pw = δ A。 

令 '
AH 為國外的技術人力資本移入本國的數量，且假設： 

( )qhH A ='
AH                            (3) 

為簡化分析，令人口及勞動供給為固定常數，總人力資本為人口乘上每人

人力資本，因此國內總人力資本是固定常數，且勞動及人力資本的薪資為

外生決定。若國外人力資本不能移入，則國內總人力資本市場結清條件為： 

AY HHH +=                            (4) 

其中 H 為本國國內人力資本的總供給。若國外人力資本可以自由移入，則

國內人力資本市場結清條件為： 
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( )qhH + AH = +YH AH                    (5) 

最終商品( Y )是勞動( L )、最終財人力資本( YH )、實質資本財(x)的函

數，假設其為 Cobb-Douglas 型式，因此最終商品生產函數為： 

( ) βα LHxLHY YY =,, ∫
∞

−−

0

1 βα
ix di  

實質資本財( x )為各種資本財( ix )的集合，即：  

{ }Axxxxx ,...,,, 321=  ， 0=ix ， Ai ≥∀  

下標 i 的大小代表技術水準層次的高低， 1=i ，指最初級的技術水準， i 最

多為 A 個設計發明的種類。假設各種資本財之間完全替代，且每一資本財

投入產出的轉換比例為η ，總實質資本( K )為所有不同中間財的總和： 

η=K ∑
=

A

i
ix

1

 或 η=K ∫
A

ix
0

di  

此模型中亦假設各類資本財為同質，則上式可寫成： 

K = η∑
=

A

i

x
1

= η A x  或 x =
A

K
η

              (6) 

因此最終商品生產函數為： 

 ( ) βα LHxLHY YY =,, ∫
∞

−−

0

1 βα
ix di  

= α
YH βL A

βα −−1
x  

= α
YH βL A

βα

η

−−

⎟⎟
⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛
1

A
K

 

= 1−+βαη βα +A α
YH βL βα −−1K                (7) 

將整個經濟體分為技術研發及最終商品等二大類廠商，技術研發廠商
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利用資本財及技術人力資本生產智慧財或設計，以供最終商品廠商生產最

終財貨，最終財可以為消費財或資本財。假設最終商品生產者面對完全競

爭市場，廠商為價格接受者，並令其價格為 1，則代表性廠商利潤( Fπ )極

大化的問題為： 

x
Max  =Fπ ∫

∞

0

( )iiiY xpxLH −−− βαβα 1 di  

其一階條件為： 

              ( βα −−1  ) α
YH βL βα −−

ix = ip           (8) 

可導出資本財 ix 的需求函數為： 

             ix =
βα

βαβα
+

⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
−−

1

)1( LH
p

Y

i                  (9) 

即給定資本財 ix 的價格 ip 時，最終商品廠商極大化利潤的最適決策。技術

研發廠商處於壟斷性競爭市場，因生產一單位最終財需要η ix 單位資本財

投入，當利率為 r 時，廠商出售資本財的機會成本為 r η ix ，其代表性廠商

利潤( xπ )極大化的問題成為： 

ix
Max  =xπ

ix
Max ii xp r− η ix  

ix
Max=  ( βα −−1 ) α

YH βL βα −−1
ix r− η ix  

一階條件( βα −−1 ) α
YH βL βα −−1

ix r− η = 0 ，整理可得： 

             ix =
βα

βαβα
η +

⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
−−

1

2)1( LH
r

Y

                 (10) 

由式(9)、(10)得知市場均衡時，資本財的價格為： p
βα

η
−−

=
1

r
，廠商的短

期利潤為：π = )( βα + p x 。 
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對壟斷性競爭廠商而言，市場長期均衡時利潤為 0，亦即廠商各期利潤

總現值，將等於技術研發產品的價格，否則，當兩者不相等時，廠商將進

行套利，直到兩者相等為止，故： 

         ( )∫ ∫
∞

= =
⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
−

t ts

dssr
τ

τ

exp ( )τπ τd = AP            (11) 

r(s)為第 s 期的利率。上式對時間 t微分： 

( ) ( )

dt

ddssrd
t ts

ττπ
τ

τ

∫ ∫
∞

= =
⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
exp

+ ∫
∞

=tτ

( )

dt

dssrd
ts

⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
∫
=

τ

exp
( )τπ τd 0=  

化簡整理： 

( )tπ ( )tr− ( )∫ ∫
∞

= =
⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡

t ts

dssr
τ

τ

exp ( )τπ τd 0=  

將式(11)代入可得： 

      ( )tπ = ( )tr AP                  (12) 

由π = )( βα + p x ，( βα −−1 ) α
YH βL βαx = p ， 

則上式可代換成： 

 AP = π
r
1 =

r
1 )( βα + p x =

r
βα +

( βα −−1 ) α
YH βL

βα −−1
x      (13) 

由於技術性人力資本及生產性人力資本間為完全替代，國內及國外人

力資本間亦完全替代，當人力資本市場均衡時，技術性人力資本與生產性

人力資本的邊際報酬必相等，且人力資本邊際報酬會等於人力資本邊際產

出： 

                 HYHAH www ==                        (14) 

                 AHA Pw = δ A                          (15) 
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             =HYw α 1−α
YH βL A

βα −−1
x                   (16) 

合併上述四式(13)、(14)、(15)、(16)，可得： 

YH =
δ
1

))(1( βαβα
α

+−−
r ， 

令 Λ =
))(1( βαβα

α
+−−

，則 YH =
δ
1 Λ r 。 

假設消費者期初秉賦為勞動及人力資本，消費者決定是否要提供生產

性人力資本，或技術性人力資本以賺取薪資所得，若消費者偏好為固定相

對風險趨避(constant relative risk aversion; CRRA)效用函數，其相對風險趨

避度為σ ，折現率 ρ ，在已知市場利率下，消費者選擇最適消費及儲蓄使

效用最大，其跨期總效用現值為： ∫
∞

0

U ))(( tC te ρ− dt ，其中 

 U ))(( tC
σ

σ

−
−=

−

1
1)( 1tC
， ∀ ∈σ [ )∞,0 。 

因此效用極大化的問題為在預算限制式下求預期效用現值最大，其一階條

件為： 

             

11
1

++ t

t

c

c

MU

MU

ρ

= 1 + tr                   (17) 

因效用函數為 CRRA，因此(17)式可簡化為： 

               
σ

⎟⎟
⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛ +

t

t

C
C 1 =

ρ+
+

1
1 tr                      (18) 

若時間為連續，可得以下的近似值解： 

                σ
C
C
•

≅ r ρ−                       (19) 



 

 

150／經社法制論叢  第 39 期／中華民國 96 年元月

                  
C
C
•

≅
σ

ρ−r
                      (20) 

以下我們將探討在長期平衡成長路徑 (balanced growth path; BGP) 

下 ， 我 們 模 型 的 性 質 ， 並 做 一 些 比 較 靜 態 分 析 。 由 於 
•
K = ( )[ ]qs−1 GCY −− ，所以 

C = ( )[ ]qs−1 GY −
•

− K ，故
Y
C = ( )[ ]qs−1

Y
G−

Y
K
•

− ，即  

Y
C = ( )[ ]qs−1

Y
G−

Y
K

K
K
•

− ，因為
Y
G

、
Y
K

為常數，則
Y
C

必為常數，故：  

C
C
•

=
Y
Y
•

=
K
K
•

                        (21) 

又因 K = η A x ，
K
K
•

=
A
A
•

+
x
x
•

，且
x
x
•

= 0 ，則： 

K
K
•

=
A
A
•

                   (22) 

綜合式(20)、(21)、(22)，可知所得成長率( g )為： 

               g =
A
A
•

=
K
K
•

=
C
C
•

=
Y
Y
•

                         (23) 

由式(2)移項得
A
A
•

= δ ( )[ ]qh+1 AH ，又由式(5)可得 AH ( )qh
HH Y

−
−

=
1

，因此： 

g = δ ( )
( )qh
qh

−
+

1
1 )( YHH − 。令 Θ = ( )

( )qh
qh

−
+

1
1

，代入可得：  
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g = δ Θ )( YHH − = δ Θ H Θ− δ
δ
1 Λ r = Θ )( rH Λ−δ  

因 g =
C
C
•

≅
σ

ρ−r = Θ )( rH Λ−δ ，化簡可得 r =
ΛΘ+

Θ+
σ
σδρ

1
H

，代入上式： 

g = Θ )( rH Λ−δ = Θ δ H Θ− Λ
ΛΘ+

Θ+
σ
σδρ

1
H =

ΛΘ+
Λ−Θ

σ
δ

1
)( rH

     (24) 

其中， δ 、σ 、 Λ為常數。 

我們從此結果可分析人力資本和制度品質對經濟成長的影響： 

總人力資本對成長率的影響： 

H
g

∂
∂ =

ΛΘ+
Θ
σ

δ
1

＞ 0  

其他情況不變下，當總人力資本增加，經濟成長率將會上升，因此不

斷地技術進步與資本累積是經濟成長的原動力。 

制度品質對成長率的影響： 

=
∂
∂

q
g

Θ∂
∂g ×

q∂
Θ∂

 

Θ∂
∂g =

Θ∂

⎥⎦
⎤

⎢⎣
⎡

ΛΘ+
Λ−Θ∂

σ
δ

1
)( rH

= 2)1( ΛΘ+
Λ−

σ
ρδH

＞ 0  

q∂
Θ∂ =

( )
( )

q
qh
qh

∂

⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
−
+∂

1
1

= ( )
( )[ ]2

'

1
2

qh
qh

−
＞ 0  

這表示制度品質與 Θ成正比，制度愈健全的國家，愈容易吸引國外資

金和人才進駐( ( ) 0' >qh )，因此更有助於經濟成長。 
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註  六：國際風險指南，由 The PRS Group, Inc. 編列出版，包含 140 個國家，自 1984
年 1 月起，有關財務、政治、經濟風險之 24 種類別的月資料，如：政治不穩

定、貪污腐敗、匯率控制、政府赤字、貿易赤字、通貨膨脹等。 

 

參、實證結果與分析 

本實證研究以金磚四國、小金磚十一國、七大工業國、南非及台灣為

研究對象。將南非納入考慮主要在於南非在黑人總統曼德拉(N. R. Mandela) 

領導下，採行較開放的政策，上任後經濟成長率馬上躍升至 4.2%。此外，

身為台灣的一份子，我們關心究竟制度因素及人力資本，對台灣成長力有

多少貢獻？同時亦有興趣於已開發國家的表現，因此將七大工業國加入做

為比較組，並同時考慮二十四國的整體表現。 

一、資料來源 

本研究採用「國際風險指南」(International Country Risk Guide; ICRG)

（註六）中 2004 年 4 月至 12 月的綜合資料，做為制度品質(q)的指標。其

他主要做制度方面實證工作的經濟學家，包括 Hall and Jones (1999)，也是

利用 ICRG 其中五項類別資料的平均值做為制度指標，這五項分別為法律

及秩序、官僚品質、貪污腐敗、徵收風險、政府違約等。此外，Klein (2005)， 

Alfaro et al. (2005a, b)等，也都直接或間接使用 ICRG 的資料來進行各自的

實證研究。 

至於人力資本資料的處理，因有些落後國家，如孟加拉，巴基斯坦，

奈及利亞，甚至中國，印度等，其大專教育的資料不是付之闕如，就是零

零落落，且各國研究與發展的資料不易取得或不完整，而我們的跨國研究

必須對每個國家使用資料的項目一致，因此只好退而求其次，用其它大家

都有的變數代替。譬如 Romer (1989)曾用識字率作為人力資本的指標，就
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是一個例子。另一方面考慮到網路使用普及率，也是一項衡量科技進步很

好的指標，因此，將人口總數、每千人使用網路的比例、平均識字率、註

冊率與初等教育完成率等資料，相乘而得本實證研究之人力資本指標。 

此外，固定電話、行動電話、個人電腦使用率、外人直接投資及貿易

開放程度等，均是衡量一國經濟進步很好的指標，由於這些變數和一國的

制度以及人力資本的品質，都有密切的關係，但又不是直接構成制度或是

人力資本的變數，因此在實證研究中，將這些變數視為工具變數。至於本

文模型所使用其他各變數之 2004 年橫斷面資料，主要來自世界銀行的「世

界發展指標」(World Development Indicators; WDI)，由於台灣未列入世界銀

行資料範圍，故與 WDI 的相關資料，則由主計處和 AREMOS（註七）取

得，請參閱〔表一〕。 

二、時間序列實證分析與結果 

因受限於風險指標資料時間長度不足，且無法完全呈現出一國國際貿

易的程度，在橫斷面分析中，亦難以得知各別國家貿易開放對經濟成長的

跨期表現，本節利用簡單廻歸計量方法，檢視各國貿易開放程度與每人國

民所得的關係，從各別時間序列資料，可清楚看出不同國家的情況。  

假設開放程度與每人國民所得的廻歸方程式如下： 

)/ln( tt LY = 0a + 1a ln( openness ) t + ε t  

此處「openness」變數約略有別於〔表一〕中的第四組工具變數 ( )4Z ，相同

的是兩者均代表進出口總額佔 GDP 的比例(在 Penn World Table 中的資料是 

 

 
註  七：台灣「AREMOS 經濟統計資料庫系統」，包含國內「一般性」統計資料庫 14

類，國內「金融性」統計資料庫 12 類，大陸地區經濟統計資料 1 類、台灣地

區商業動態與景氣指標統計資料 2 類、原物料商品資料庫 1 類，共 30 個資料

庫。 
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〔表一〕實證資料來源 

變數與指數名稱  變數與指數內容  資料來源  

GDP (Y) 國內生產毛額  WDI、主計處  

人口(L) 該國總人數 WDI、AREMOS 人力資

源統計資料庫  

總人力資本(H) 由人口、識字率、註冊

率、初等教育完成率、

以及網路使用率計算而

得  

WDI、主計處電腦應用

概況報告、AREMOS 人

力資源統計資料庫  

識字率(literacy rate) 人口中非文盲的比例  WDI 

註冊率(enrollment rate) 初等及中等教育註冊人

數佔學齡人口的比例  
WDI、AREMOS 教育統

計資料庫  

初等教育完成率  

(primary education  
completion rate ) 

完成初等教育人數的比

例  
WDI、AREMOS 教育統

計資料庫  

網路使用率 

(internet users ratio ) 

平均每千人中使用網路

的人數  
WDI、主計處電腦應用

概況報告  

制度(q) 以 International Country 
Risk Guide (ICRG)每月

綜合指標平均計算  

The PRS Group 

工具變數 1 ( )1Z ：  
固定電話及行動電話使

用率  

平均每千人中使用固定

電話或行動電話的人數 
WDI、AREMOS 台灣地

區景氣指標統計資料庫 

工具變數  2 ( )2Z  ：  
外人直接投資  ( FDI ) 

外 國 資 金 直 接 投 資 部

分，台灣則為僑外投資

總額  

WDI、AREMOS 台灣地

區景氣指標統計資料庫 

工具變數  3 ( )3Z  ：  

個人電腦使用率  
平均每千人中使用個人

電腦的人數 
WDI、資策會  

工具變數  4 ( )4Z ：  
開放程度(openness) 

進出口總額佔 GDP 比例 WDI、主計處  
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〔表二-1〕對外開放程度與每人所得之廻歸估計結果(一) 

國家  廻歸係數   t 統計值  

截距  變數係數  R 平方 調整 R 平方 標準誤 截距  變數係數

0a  1a  ( )0at  ( )1at  
  (標準誤) (標準誤)      

巴西  1.119 2.287 0.163 0.146 1.013 0.541 3.092 
  (2.066) (0.740)   
中國大陸 2.505 1.505 0.946 0.945 0.272 18.460 28.626
  (0.136) (0.053)   
印度  0.670 2.152 0.641 0.634 0.581 1.116 9.361 
  (0.600) (0.230)   
俄羅斯  8.624 0.088 0.082 -0.033 0.115 20.656 0.845 *
  (0.418) (0.103)   
南非  22.036 -3.578 0.314 0.300 0.704 7.381 -4.735
  (2.986) {0.756}   
加拿大  -4.779 3.514 0.804 0.800 0.426 -4.970 14.169
  (0.961) (0.248)   
法國  -4.426 3.678 0.849 0.846 0.406 -5.613 16.579
  (0.788) (0.222)   
英國  -9.447 4.681 0.557 0.548 0.622 -4.093 7.842 
  (2.308) (0.597)   
德國  -2.873 3.117 0.520 0.504 0.415 -1.320 5.609 
  (2.176) (0.556)   
義大利  -2.866 3.225 0.837 0.834 0.448 -3.979 15.854
  (0.720) (0.203)   
日本  11.265 -0.933 0.011 -0.009 1.341 2.970 -0.746 *
  (3.792) (1.250)   
美國  2.601 2.411 0.951 0.950 0.214 12.355 30.683
  (0.210) (0.079)   
備註：1. 各國家樣本個數，除孟加拉 42 個，中國 49 個，德國 31 個，伊朗 

46 個，韓國 48 個，俄羅斯 10 個，台灣 48 個，越南 9 個外，其他  

均為  51 個  
2.  t 統計值數字右方「*」代表在 5%的顯著水準下，t 統計值不顯著  
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   〔表二-2〕對外開放程度與每人所得之廻歸估計結果 (二) 

國家  廻歸係數   t 統計值  

截距  變數係數  R 平方 調整 R 平方 標準誤 截距  變數係數

0a  1a  ( )0at  ( )1at  
  (標準誤) (標準誤)      

孟加拉  1.048  1.773  0.442 0.428 0.520 1.109  5.630 
  (0.945) (0.315)    

埃及  1.601  1.389  0.135 0.117 0.879 0.828  2.764 
  (1.933) (0.503)     

印尼  -1.257  2.173  0.662 0.653 0.698 -1.363  8.736 
  (0.922)  (0.249)     

伊朗  7.731  -0.063 0.001 -0.022 1.004 6.419  -0.187 *
  (1.205)  (0.336)    

韓國  0.738  1.832  0.715 0.708 0.773 1.147  10.731 
  (0.644) (0.171)    

墨西哥  2.747  1.515  0.398 0.386 0.718 3.057  5.695 
  (1.515) (0.266)     

奈及利亞  1.549  1.221  0.643 0.636 0.440 3.253  9.391 
  (0.476) (0.476)     

巴基斯坦  -4.984  3.280  0.468 0.457 0.660 -2.895  6.560 
  (1.722)  (0.500)    

菲律賓  0.645  1.689  0.857 0.854 0.318 1.728  17.133 
  (0.373) (0.099)    

土耳其  4.136  1.184  0.804 0.800 0.429 17.038 14.160 
  (0.243) (0.084)    

越南  2.114  1.176  0.875 0.858 0.100 2.948  7.013 
  (0.717) 0.168     

台灣  -2.326  2.379  0.777 0.772 0.721 -2.997  12.668 
  (0.776)  (0.188)    

備註：1. 各國家觀察值個數，除孟加拉 42 個，中國 49 個，德國 31 個，伊朗  
46 個，韓國 48 個，俄羅斯 10 個，台灣 48 個，越南 9 個外，其他均  

        為 51 個  

2.  t 統計值數字右方「*」代表在 5%的顯著水準下，t 統計值不顯著  
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再乘以 100)，但相異之處為上式的「openness」是時間序列資料。 

加上這組廻歸分析，主要因開放程度是能找到可代表制度的代理變數

中，唯一有完整二十四國資料的一個變數，於是想粗略地從跨期的角度，

看看開放程度是否也對一國的經濟成長有重要的影響。然而，由於無法找

到〔表一〕中所有變數完整的時間序列資料，且本研究主要著眼於跨國經

濟發展的比較，因此實證的重點仍是在跨國橫斷面的分析，而非跨期的時

間序列分析。 

我們將每人所得及對外開放程度資料同取自然基底對數，以減少因資

料可能有的共整合(cointegration)現象所產生的問題，以及解釋變數與被解

釋變數因單位不同，可能造成估計誤差的問題。我們另外做了一組考慮共

整合檢定的迴歸結果，但因結果類似未考慮的情形，且受文章篇幅所限，

故未在此列出。 

在全部二十四個廻歸結果中，我們將金磚四國、南非及七大工業國等

十二國的結果列於〔表二-1〕，小金磚十一國與台灣列於〔表二-2〕，其中越

南及俄羅斯由於國家政體的改革，得到的觀察值十分不足，可能會造成偏

誤的統計結果。檢視解釋變數係數( 1a )的正負號，發現除了南非、日本及伊

朗為負向外，其他國家的開放程度對每人國民所得成長為正向助益；在金

磚十五個國家中，解釋變數係數大部分介於 1.0 至 2.3 之間，巴基斯坦為

3.28 最高，俄羅斯為 0.08 最低，俄羅斯的廻歸係數偏低的部分原因可能是

樣本數太少，雖然越南的樣本數也很少，但因越南的進出口總值佔 GDP 比

重很高，所以迴歸係數還不至於太小；台灣為 2.38，即開放程度每增加 1%

會使每人國民所得增加 2.38%，巴西為 2.29 與台灣相近；對七大工業國來

說，開放程度對每人國民所得的貢獻更明顯，英國為 4.68 最高、美國 2.41
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最低，表示這些已開發的國家之貿易依存度較高。再檢視 t 統計值，在 5% 

的顯著水準下，俄羅斯、日本及伊朗三國結果不顯著，對於其餘二十一個

國家，我們有 95%的信心支持這項推論；此外，南非的 1a 為負號且 t 統計

值是顯著的，我們試著從南非各年度資料來解釋，發現開放程度的長期趨

勢略為向下，可能使得開放程度與每人所得之間呈現負相關。 

由以上時間序列廻歸分析結果中，可得到一國對外開放程度，的確與

其經濟成長表現有相當顯著的關聯。進出口總額佔 GDP 比例上升的國家，

平均而言，經濟成長通常較快，表示商品、勞務、資金以及人力的自由往

來互通有無，都是促進經濟成長的重要因素。在第二部分的實證分析中，

將從橫斷面的角度，來探討制度和國際資本移動（包括人力資本和資金），

對金磚十五國、台灣、南非、以及七大工業國之經濟成長，是否仍有顯著

的影響。 

三、跨國橫斷面實證分析與結果 

我們利用 2004 年共二十四國的橫斷面資料來進行研究工作。由於代表

制度變數的資料「ICRG」是一個介於 0 和 1 之間的數，其跨期變異不大，

且本文的研究重點，在於跨國制度差異性對各國經濟成長之影響，因此參

照 Hall and Jones (1999)、Klein (2005)、Alfaro et al. (2005a, b)等學者的方法

及變數選擇，以（橫斷面的）工具變數法，或所謂「一般化動差法(Generalized 

Method of Moments; GMM)」，來進行實證工作。 

本文之制度因素 q，是透過 ( )qh 和 ( )qs 兩個函數來影響長期經濟成長，我們

無法得知此二函數的確定型式，縱使有函數型式，也沒有足夠的資料，可

用來估計這兩個函數中的參數，因此本文參考 Hall and Jones (1999)的做

法，不直接估計 BGP 解（因為(24)式為一結構式(structural form)）的參數， 
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而只估計如下的「縮減式(reduced form)」： 

         εθθθ +++= qHLY 210 )ln()/ln(                   (25) 

此式的母體正交條件(population orthogonality conditions)為： 

     0}])ln()/{[ln( 210 =⊗−−− ZqHLYE θθθ              (25)’ 

其中， Z 為工具變數所構成的向量，假設與廻歸殘差項 ε 兩者是統計獨立

的。 

在 Romer (1990)以及許多經濟成長的文獻中，有所謂的規模效果(scale 

effects)，即人口數多的國家，其國內總產出（非每人產出）會成長較快。

事實上，從高盛的金磚報告中，也可明顯看出，人口數是一個國家會被列

入金磚的主要考量之一。 

然而規模效果的表示方式並非唯一，且由於本文的廻歸式亦非結構

式，為減少因模型設定而產生的誤差，也為了和本文模型及既有的經濟成

長文獻作比較，此處又增加另外一組模型分析，將每人所得以該國總所得

代替，希望藉由此種設定，較容易檢視出是否有規模效果。其廻歸式為： 

            εφφφ +++= qHY 210 )ln()ln(                  (26) 

相對應的母體正交條件則為： 

        0}])ln(){[ln( 210 =⊗−−− ZqHYE φφφ            (26)’ 

 

實際操作時，使用的工具變數必須和總人力資本 ( )H 及制度變數 ( )q 相

關，但與廻歸殘差項無關。對以上所有廻歸式，都用同一組工具變數，其

內容如下： },,,,{ 4321 ZZZZcZ = ，其中 c代表常數項， 1Z 、 2Z 、 3Z 、 4Z  等

四組工具變數的定義和資料來源，請參考〔表一〕。至於實證結果的部分，

將依上述兩組方程式(25)至(26)之設定，列於〔表三-1〕至〔表六-2〕。 
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接著討論本文主要的實證結果及其經濟意義。為區別不同所得水準或

經濟發展程度下，制度及總人力資本規模效果對經濟成長的影響，將二十

四個國家分成四種群組來討論：全體二十四國、金磚十五國、金磚十五國

加上台灣和南非，以及七大工業國等四組，配合兩種估計式設定，共有八

組實證結果。 

如前所述，許多內生成長模型都有規模效果，但這種結果大多是在不

考慮制度因素的前提下得到的，當制度和經濟規模兩種因素同時被納入考

慮時，仍有規模效果，但相較於不考慮制度因素的模型，此效果較弱。根

據本文理論模型假設，一國國民所得成長率與其總人力資本數量的大小，

及該國制度的良窳有關。因總人力資本數量，是由總人口乘以平均每人的

人力資本數量計算而得，故對於每人人力資本相若的兩個國家而言，人口

多的國家就會有所謂的規模效果，而享有較高的經濟成長率。就金磚國家

而言，總人力資本的規模效果在實證結果中是顯著的；但就已開發的七大

工業國來看，此效果雖然存在，但非如此明顯。 

推測產生此種結果，主要可能的原因有二：一是，傳統的規模效果多

半是封閉經濟假設下的結果，若在開放經濟且資本可自由移動的假設下（如

本文），由於資金和人力資本愈來愈能在國際間自由移動，使得規模擴大所

產生的外溢效果，更為其他國家所分享，在個別國家擴大人力資本規模的

同時，隨著知識和資金密切交流，彼此將更能同時獲利，在全球化的環境

中，個別國家的人力資本數量，其規模效果已不如在封閉經濟時之顯著，

而國際總人力資本數量才是決定規模效果的主要因素。 

二是，由於制度是決定經濟成長表現的重要元素，而傳統內生成長模

型多半忽略這個因素，因此可能高估人力資本的重要性。本實證結果中也 
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〔表三-1〕全體二十四國估計結果 

母體正交條件估計式：ln(Y/L)-C(1)-C(2)*ln(H)-C(3)*q 

工具變數：C Z1/1000 LOG(Z2)  Z3/1000  Z4/100 

 參數估計值 標準差  t-統計量  P-value  

C(1) -9.232485 3.030397 -3.046625 0.0064 

C(2) -0.123595 0.388998 -0.317727 0.7540 

C(3) 26.56886 11.48198 2.313961 0.0314 

Mean dependent var 0.000000 S.D. dependent var 0.000000 

S.E. of regression 1.152719 Sum squared resid 26.57524 

Durbin-Watson stat 2.140411 J-statistic 0.119154 

Y/L：每人國民所得，H：總人力資本，q：制度  

〔表三–2〕全體二十四國估計結果  

母體正交條件估計式：ln(Y)-C(1)-C(2)*ln(H)-C(3)*q 

工具變數：C Z1/1000 LOG(Z2) Z3/1000 Z4/100 

 參數估計值 標準差  t-統計量  P-value  

C(1) 17.43649 2.128279 8.192766 0.0000 

C(2) 0.933587 0.320538 2.912562 0.0086 

C(3) -6.451063 8.263153 -0.780702 0.4441 

Mean dependent var 0.000000 S.D. dependent var 0.000000 

S.E. of regression 1.003149 Sum squared resid 20.12617 

Durbin-Watson stat 2.273697 J-statistic 0.192003 

Y：總國民所得，H：總人力資本，q：制度  
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〔表四–1〕金磚十五國估計結果  

母體正交條件估計式：ln(Y/L)-C(1)-C(2)*ln(H)-C(3)*q 

工具變數：C Z1/1000 LOG(Z2) Z3/1000 Z4/100 

 參數估計值 標準差  t-統計量  P-value  

C(1) -5.852068 1.807152 -3.238282 0.0079 

C(2) -0.256159 0.243473 -1.052106 0.3153 

C(3) 24.21883 6.617681 3.659716 0.0038 

Mean dependent var 0.000000 S.D. dependent var 0.000000 

S.E. of regression 1.123690 Sum squared resid 13.88946 

Durbin-Watson stat 2.601372 J-statistic 0.108641 

Y/L：每人國民所得，H：總人力資本，q：制度  

〔表四–2〕 金磚十五國估計結果  

母體正交條件估計式：ln(Y)-C(1)-C(2)*ln(H)-C(3)*q 

工具變數：C Z1/1000 LOG(Z2) Z3/1000 Z4/100 

 參數估計值 標準差  t-統計量  P-value  

C(1) 20.61881 1.243179 16.58555 0.0000 

C(2) 0.629901 0.093652 6.725961 0.0000 

C(3) -5.045610 1.933060 -2.610168 0.0243 

Mean dependent var 0.000000 S.D. dependent var 0.000000 

S.E. of regression 1.017639 Sum squared resid 11.39148 

Durbin-Watson stat 2.532102 J-statistic 0.317659 

Y：總國民所得，H：總人力資本，q：制度  
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〔表五–1〕金磚十五國、台灣及南非估計結果  

母體正交條件估計式：ln(Y/L)-C(1)-C(2)*ln(H)-C(3)*q 

工具變數：C Z1/1000  LOG(Z2)  Z3/1000  Z4/100 

 參數估計值 標準差  t-統計量  P-value  

C(1) -4.690221 1.330875 -3.524163 0.0037 

C(2) -0.210625 0.216179 -0.974308 0.3477 

C(3) 21.58158 5.057052 4.267620 0.0009 

Mean dependent var 0.000000 S.D. dependent var 0.000000 

S.E. of regression 0.976166 Sum squared resid 12.38771 

Durbin-Watson stat 2.624707 J-statistic 0.124935 

Y/L：每人國民所得，H：總人力資本，q：制度  

〔表五–2〕金磚十五國、台灣及南非估計結果  

母體正交條件估計式：ln(Y)-C(1)-C(2)*ln(H)-C(3)*q 

工具變數：C  Z1/1000  LOG(Z2)  Z3/1000  Z4/100 

 參數估計值 標準差  t-統計量  P-value  

C(1) 20.44481 1.211418 16.87676 0.0000 

C(2) 0.624798 0.094364 6.621164 0.0000 

C(3) -4.708161 1.839997 -2.558788 0.0238 

Mean dependent var 0.000000 S.D. dependent var 0.000000 

S.E. of regression 0.929031 Sum squared resid 11.22027 

Durbin-Watson stat 2.827241 J-statistic 0.279439 

Y：總國民所得，H：總人力資本，q：制度  
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〔表六–1〕七大工業國估計結果  

母體正交條件估計式：ln(Y/L)-C(1)-C(2)*ln(H)-C(3)*q 

工具變數：C  Z1/1000  LOG(Z2)  Z3/1000  Z4/100 

 參數估計值 標準差  t-統計量  P-value  

C(1) 9.909520 1.180166 8.396716 0.0011 

C(2) 0.087682 0.026643 3.291050 0.0302 

C(3) -1.204423 0.927600 -1.298429 0.2639 

Mean dependent var 0.000000 S.D. dependent var 0.000000 

S.E. of regression 0.092936 Sum squared resid 0.034548 

Durbin-Watson stat 1.800111 J-statistic 0.168436 

Y/L：每人國民所得，H：總人力資本，q：制度  

〔表六–2〕七大工業國估計結果  

母體正交條件估計式：ln(Y)-C(1)-C(2)*ln(H)-C(3)*q 

工具變數：C  Z1/1000  LOG(Z2)  Z3/1000  Z4/100 

 參數估計值 標準差  t-統計量  P-value  

C(1) 19.08854 2.037749 9.367463 0.0007 

C(2) 0.886834 0.066283 13.37947 0.0002 

C(3) -7.153418 1.338661 -5.343710 0.0059 

Mean dependent var 0.000000 S.D. dependent var 0.000000 

S.E. of regression 0.196631 Sum squared resid 0.154655 

Durbin-Watson stat 1.854219 J-statistic 0.145205 

Y：總國民所得，H：總人力資本，q：制度  
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的確說明，無論是哪一類分組，制度對總所得或每人所得成長率的（邊際）

貢獻，均普遍比人力資本對總所得或每人所得成長率的（邊際）貢獻來得

顯著，因此，在納入制度因素的考量後，總人力資本的規模效果就會下降。 

另一個主要的結果是制度因素對成長率的影響。在實證結果中，一個

明顯又有趣的現象是制度和每人所得間，存在所謂的「倒-U」關係，亦即

對每人所得水準較低的國家而言（如金磚十五國），每人所得成長率顯著地

與制度的改善同向變動，但對每人所得水準較高的國家而言（如七大工業

國），制度和每人所得成長率呈現微幅反向變動的關係。若在縱軸為制度，

橫軸為每人所得對數值的平面上作圖，兩者的關係正好是一個「倒-U」的

形式（請參考〔圖一〕）。而此「倒-U」的結果其實和 Klein (2005)是一致的，

該文中，對制度變數設定不同的函數形式，以模擬方式進行實證分析，其

結果正也顯示制度和所得成長率呈現「倒-U」的關係。 

為能使制度與所得成長率兩者之間的關係能夠較清楚地呈現出來，本

節在〔圖一〕至〔圖四〕中分別列出全體二十四國、金磚十五國、金磚十

五國加上台灣和南非、以及七大工業國等四種組合之圖示結果。在第一種

全體二十四國組合中，可看出所謂「倒-U」的關係，而在第二和第三種金

磚國家的組合中，可以明顯觀察到制度品質與每人所得呈現正相關，而在

第四組七大工業國，則呈現微幅的負相關。這些資料所呈現的關係，也同

時在本文 GMM 估計結果中得到證實，例如在〔表三-1〕、〔表四-1〕、〔表五

-1〕中，制度與每人所得對數值之廻歸係數均為正值，而在〔表六-1〕中，

制度與每人所得對數值之廻歸係數則為負值，但統計上並不顯著。 

我們推斷產生「倒-U」之可能經濟原因如下：第一個可能的原因，是

來自傳統資本邊際報酬遞減的理論。由於每人所得較低的國家，其每人資

本數量通常也較稀少，在資本邊際報酬遞減的假設下，國際資金自然會向
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資本較少的國家移動，使每人所得上升，此由金磚十五國便可得到見證，

這些金磚國家的共同特色，就是具有不斷誘使外資進入的致命吸引力。 

在七大工業國方面，由於每人資本數量較高，資本邊際報酬較低，對外資

而言相對較無誘因。雖然在這些先進國家中，仍看到如同 Lucas (1990)、

Alfaro et al. (2005a, b)等學者所強調的「Lucas 矛盾」，即資金流向富有國家

的現象發生，但畢竟相對新興經濟體(emerging economies)而言，尤其在最

近幾年，投資報酬率較高的因素所吸引源源不絕之資金，平均而言，仍強

過因人力資本品質及外部性，所產生資金移向富國的效果，再度說明為何

在本文以 2004 年橫斷面資料所做的實證分析中，會有「倒-U」的現象發生。 

第二個可能的原因，是衡量制度的變數為國際風險指標(ICRG)，此綜

合指標是由二十四種個別指標加權平均得到的，其介於 0 與 1（或 0 到 100，

視其標準化的單位選擇而定）之間，因此不像每人所得，可以長期無限制

地成長。且通常對於表現很好的評分上，會給予較嚴苛的標準，即使制度

已經很完善，仍不太可能得滿分，更遑論無人能明確地定義制度一百分的

準則。在制度比較不健全的落後或開發中國家，當制度面因素稍有改善，

如對外開放（如 1970 年代末期的中國，或 1990 年代初期的印度），就會對

每人平均所得產生巨大的影響。 

第三個可能的原因，在於對已開發國家而言，從已開放到更開放，其

刺激每人所得成長的效果，似乎就不再那麼明顯了。當然，這現象與經濟

規模有關，規模愈大的經濟體，其成長率勢必減緩，或至少無法持續以高

速成長，再加上制度指標不能長期成長，因此，當每人所得不斷成長時，

遲早都會面臨制度與所得反向變動的情況，即都會有「倒-U」的現象發生。

此外，至目前為止，關於制度的代理變數，大多數文獻仍沿用 ICRG 的資

料，此種因資料特性所產生反向變動的可能性，似乎暫時是無法避免。 
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〔圖一〕每人所得與制度：全體二十四國 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〔圖二〕每人所得與制度：金磚十五國 
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〔圖三〕每人所得與制度：金磚十五國、台灣及南非 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

〔圖四〕每人所得與制度：七大工業國 
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隨著近年來國家制度面問題，已逐漸為政府及專家學者所重視，相信陸續

會出現更詳細完整的資料，一旦更多制度面資料可被運用時，就可再次討

論究竟前述兩種原因孰重孰輕。 

在假設檢定方面，因任何一組實證模型，都只有一個母體正交條件，

五組工具變數，及三個待估參數，因此自由度都是 2。由卡方分配(chi-square 

distribution)統計表可查出，在顯著水準為 10%（我們採取比較嚴苛的標

準），自由度為 2 之統計值為 4.61。我們從〔表三-1〕至〔表六-2〕共八組

例子中，發現 Hansen (1982)的 J 統計量(J-statistic)都遠小於 4.61，因此在

GMM 為右尾檢定之情況下，八組例子中的虛無假設（即母體正交條件成立）

都不被拒絕。換而言之，本文統計模型之設定是不被資料所拒絕的。 

肆、結論 

1993 年諾貝爾經濟學獎得主 Robert W. Fogel 在 2006 年最新的一篇文

章中，認為中國大陸能以每年 8%左右的經濟成長率，持續成長到 2030 年。

以本文所強調的制度因素來看，中國快速成長的關鍵，不過就是對外開放

而已。中國的官僚貪腐、貧富差距、金融體制以及民主法治未臻健全等問

題，仍是一大隱憂，甚至會拖垮其長期經濟成長，因此 Fogel 的估計未免

有些過於樂觀。但僅以二十多年來的對外開放，就獲致目前快速成長的結

果，這也足以說明制度因素的重要。最近來台訪問的 2005 年諾貝爾經濟學

獎得主 Thomas C. Schelling，在接受台灣媒體訪問時也說，台灣應該完全對

外開放，即使在考慮中國對台存有敵意時亦應如此，這樣才比較能保障台

灣的安全。這些話聽在國內某些人耳裏或許不是滋味，而且即使是諾貝爾

獎得主說的話也不一定就對，但我們不妨將這些言論作為參考，多聽聽不

同的意見總是好的，畢竟決定權掌握在我們自己的手中。 
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「人和錢」是一個國家發展時最需要的兩個關鍵要素，以經濟學術語

來解釋，就是人力資本和實質（或金融）資本。而一國制度的良窳更是經

濟成長真正的加速器，好的制度能吸引全球最好的人才和最多的資金投入

生產行列，這些都有賴於一個自由開放的經濟體制做為強力後盾。在最近

的學術研究中，如 Acemoglu et al. (2005)，比喻制度是經濟成長的聖杯 

(Holy Grail)，由此可見制度的重要性。因此本文可說是在這樣的環境下，

希望能對制度與經濟成長之間的關係，作一個簡單但深入的探討。 

本文以 Romer (1990)為基礎，加入多種層面的制度因素，探討制度、

人力資本、和經濟成長之間的關係。在理論模型方面，發現兩個主要因素

影響一國的經濟成長，一是該國的總人力資本數量，二是該國的制度品質，

而此兩項因素又是彼此相關的。如果一個國家愈是對外開放，則其制度品

質愈好（當然，對外開放程度只是整個制度品質的一部分），也愈能吸引包

括國際投資和人才的進入，因此經濟成長率及所得水準就會愈高。若欲比

較在平衡成長路徑(BGP)下的 GDP 成長率，市場均衡和社會福利最佳狀態

時何者較大，發現社會福利最大時的 GDP 成長率較高，換句話說，政府可

以透過改善制度（如增加對外開放程度或強化制度品質），來提高長期經濟

成長率。 

我們利用包括金磚國家以及七大工業國在內共二十四個國家的資料，

對理論模型做估計和檢定的工作。實證結果顯示，制度和總人力資本都對

經濟成長有顯著的影響，其中，制度的影響力又更明顯。制度的好壞對開

發中國家或新興經濟體（如金磚國家），不僅是正面且是十分顯著的；但對

於高度開發國家（如七大工業國），其影響就相對減弱，以致每人所得和制

度之間呈現一個「倒-U」的關係。在第四章中，我們已對此提出了三個可

能的解釋，而此種「倒-U」的結果，其實在其他學者（如 Klein (2005)）的



 

制度、人力資本與經濟成長－從金磚十五國談起／171

 

研究中也出現過，希望日後能有機會在理論和資料上，對這個有趣的現象

做進一步的討論。 

至於人口的規模效果，我們認為其所衍生出的強勁需求，的確非常吸

引人，然而倘若沒有其他條件做為後盾，單憑人口眾多絕對不會帶來財富，

相反地，在優質制度打造的經濟王國中，龐大人口在經濟成長的表現上，

反而具有畫龍點睛的效果，這點從金磚四國可得到驗證。Rose (2006)研究

人口規模效果的重要性，也同樣證實人口規模效果對經濟成長的直接貢獻

的確不顯著，制度開放才是重要的因素。 

金磚四國以及後續小金磚十一國的興起給予各界最大的啟示，或許並

不在於這些國家有多麼了不起的經濟成長表現，而是在於不論是多麼貧

窮，也不管是社會主義、共產主義、還是資本主義國家，只要放開雙手就

能擁抱更多的財富，讓人力和資本能儘量地自由移動，則因市場開放而產

生的制度改善效果，遠比任何其他政策更有效。因為一個自由開放的經濟

制度，才能營造出一個適合投資的環境，才能提供人力資本發揮其最大生

產力的場所，這也就是為何共產主義國家開放前後的差異會如此之大的原

因所在。 北韓和古巴都仍信奉共產主義，但由於對外封閉，所以相較於同

樣（表面上？）抱著共產主義教條但對外開放的中國，其經濟表現的差異

何只以道里計！我們相信中國遲早也必須放棄共產主義，因為它畢竟和自

由開放的經濟制度是格格不入的。意識形態和政府管制措施或許在短期有

效，但長期而言（其實在短期也當如此），仍應回歸到經濟的基本面，讓市

場機能在自由開放的制度下，將最大的功能發揮地淋漓盡致。 
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Institutions, Human Capital, and 
Economic Growth: Lessons of BRICs 

Ariel Yeh* and De-Xing Guan** 

Abstract 

In this paper an institution-based endogenous growth model is proposed, 

which is inspired by Romer (1990) and Hall and Jones (1999). Two factors we 

find are most important in determining long-run economic growth of a country 

in the globalized world: institutional quality and human capital. In particular, 

openness of a country, which is one of the components of institutional quality 

index, can have significant effects on the attraction of both financial and human 

capital from abroad. A more open economy would have more capital inflows, 

and therefore would grow faster. Because the equilibrium of the model is not 

Pareto optimal, this gives the government a role to promote economic growth 

by creating an infrastructure with better institutional quality. 

We use both cross-sectional and time-series data for 24 countries 

(including BRICs and G7) to test the hypothesis of the theoretical model. The 

empirical results show that institutional quality and human capital do have 

significant effects on long-run growth rates of these countries, but institutions 
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have weakly negative effects on the growth rates of rich countries such as G7. 

This results in an “inverted-U” relationship between institutional quality 

and economic growth over the cross section of these countries, which is 

consistent with the empirical results of Klein (2005). The “scale effect” of 

population on GDP growth rates is weaker, and is valid only through its effects 

on aggregate human capital stock of a country. 

 
Keywords: Institutions, human capital, economic growth, international capital  

mobility, BRICs, openness. 

Content 
Ⅰ. Introduction 

1. The World Is Flat 

2. BRICs 

3. The Next Eleven 

Ⅱ. A Model of Institutions and Economic Growth 

Ⅲ. Empirical Results and Implications 

1. Data Sources 

2. Time Series results 

3. Cross-Sectional Results 

Ⅳ. Conclusions 
 



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile ()
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


