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亞洲兩大金磚的未來之戰 
印度可能靠民營企業打敗中國！ 
記者林孟儀採訪/ 記者林孟儀、曾如瑩整理 
 
 
麻省理工學院史隆管理學院副教授黃亞生提出警示，如果中國再不協助民營企業
發展，光靠外資，無法保證未來不被印度超越…… 
 
七月八日，麻省理工學院史隆管理學院副教授黃亞生應時代基金會執行長徐小波
與《商業周刊》發行人金惟純的邀請，抵台演講「中國與印度民營企業的躍升」。 
 
黃亞生一直是探討中國與印度這場「龍象之爭」的知名國際學者，他於二○○三
年七月與哈佛大學商學院印度裔教授韓太云（Tarun Khanna），在美國《外交政
策》期刊上發表了一篇標題醒目的文章《印度能超越中國嗎？》引起英、美媒體
的報導，並掀起中國大陸網站上的諸多論戰。 
延續《商業周刊》上半年製作金磚四國專題報導的熱潮，亞洲這兩大初醒的鄰國
未來的優勝劣敗，使演講當天吸引了各界人士雲集，如群益集團董事長陳田文、
兩岸共同基金會董事長蕭萬長，還出現新光投信董事長特助吳昕嬡、永豐餘集團
策略整合中心協理何奕達等企業第三代出席聆聽。 
 
黃亞生指出，印度基礎硬體建設差、文盲率高、又有階級種姓制度，使得吸引外
資的能力遠不如中國。 
 
但印度自一九九一年進行經濟改革，不靠外資，而在金融體系、法律制度上大力
扶持民營企業發展，雖然整體經濟發展數字不如中國，但是卻能培養出世界級且
投資報酬率高的軟體公司。 
 
政策獨厚外資 中國民營企業發展受阻 
反觀中國，卻因政策與金融體系偏厚國營企業與外資，民營企業不能獲得充足的
國內資金發展技術，無法進行產業升級，易淪為投機或低階製造業。黃亞生認為，
只有靠內資幫助民營企業，中國未來才能保持領先於印度。以下為專訪摘要： 
 
 
 



《商業周刊》問（以下簡稱問）：你認為中國和印度競爭力最大的差異在哪裡？ 
黃亞生答（以下簡稱答）：印度由於英國留下來的傳統，及一九九一年的經濟改
革後，非常重視私人企業創業的環境。中國搞改革開放比印度早十幾年（中國在
一九七八年開始改革），但主要著眼國有企業改革和外資開放，沒有重視民營企
業的環境。 
 
問：從哪些方面可以看出中國政府不重視民營企業？ 
 
答：從一個例子可以知道中國忽略民營企業的做法。二○○四年，全國人大通過
憲法修正案，提出對私有投資者的產權保護，而外資企業卻在一九八二年便已獲
得同樣的保護，兩者相差了十幾年！ 
 
再以中國官方資料來看，一九九八年，民營企業占中國總投資的一％都不到，二
○○二年，民營企業占總投資一‧四％。但是，二○○三年中國的民營企業創造四
千八百萬個就業機會，外資企業拿到的貸款是中國民營企業投資的好幾倍，但是
在中國創造的就業機會也只有八百六十萬，還不及中國民營企業的五分之一。可
見中國本土銀行明顯向外資傾斜。中國民營企業很難拿到官方貸款，因為國有銀
行絕大部分貸款給國營企業，而且在中國，民間貸款的利率相當於官方的三、四
倍。 
 
一九八○年代，平均有二五％的民營企業獲得官方貸款，到了九○年代，平均只
有一九％獲得官方的貸款。民營企業拿不到官方貸款，只能轉向民間貸款。依賴
民間貸款有個缺點，只能辦一個小的企業，假設你要辦一間大規模、有技術性的
公司，不可能只依賴民間貸款。 
 
這就是為什麼中國沒有出現一流企業的原因。 
 
軟體環境優越 印度民營企業進軍全球 
問：那印度的情況呢？ 
 
答：投資需要資金，假設儲蓄率不高，便很難有投資，印度的儲蓄率只有中國的
五○％，吸引到的外資也只有中國的一○％；可以說印度每年吸引的外資，還不
如一個上海。雖然吸引外資不如中國，但印度對民營企業產權保護，金融體系對
民營企業支持比中國強，這兩個關鍵環節上，印度超前中國。因此印度已經出現
一些世界級公司。 
 
如印度軟體公司 Infosys，在一九八○年代成立，是由七個企業家共同創業，八○
年代當公司只有十萬美元營收時，卻能向國內銀行獲得一百萬美元的貸款，擴大



技術規模，到了一九九三年能在孟買股票市場上市，一九九九年在美國那斯達克
上市。 
 
中印的發展說明了，一個國家的發展不一定要靠外資，只要提供優越的軟體環境
給民營企業，就可以讓經濟持續成長。如果中國再不幫助民營企業，印度可能超
越中國，就不是問句，而是肯定句了！ 
 
問：所以你認為大陸政府把相當多的資源放在外資企業上？ 
 
答：他相當多的資源放在吸引外資上面，這個資源不光財政方面，還有政策方面
的資源，比如說對外資企業實行稅收方面的政策，還有對審批土地、市場經營等
等；很多對外資企業的條件，遠遠超過對民營企業的條件，前中國人大常務副委
員長田紀雲也公開承認這個問題。 
 
問：但中國政府優先照顧外資會不會是一種必要之惡？因為中國政府能藉由引進
外資，刺激或利用外資扶持民營企業？ 
 
答：很多人認為我反對外資，我一點都不反對外資，我是反對一個國家對外資企
業開放的同時，又不對國內最有效率的內資企業開放。我一直強調千萬不要限制
外資，但應該想盡辦法提高內資企業的能力。我覺得外資九○年代快速進入中國，
這樣的話使得很多地方政府不是那麼願意去依賴地方資本，因為他覺得靠外資就
可以了。而印度正好相反，印度獲得的外資不多，所以迫使它們發展自己的民營
企業。 
 
問：從去年開始，大陸政府一直希望民營企業走出去，到香港上市，到海外籌資，
你覺得這是大陸政府將發展民營企業的責任推給外資嗎？這是好是壞？ 
 
獨尊外資 卻不給內資同等機會 
答：當然是不好的（提高音量）！因為任何的企業，依賴外來投資者，首先他對
你不是非常瞭解，因為他投資你，是看在中國概念；「你是什麼企業」，他根本
不關心。 
 
你可能是很好的民營企業，旁邊是非常差的國營企業，同樣在香港或紐約上市，
兩家受到的待遇完全一樣，外資只把你當中國的概念來看，他根本不做區分，但
是你在國內上市就不一樣了，國內投資者對你非常了解。 
 
問：所以您認為，中國企業到海外上市會模糊企業的價值？ 
 



答：你說的是正確的。你為什麼要靠外國人買你的股票，不靠浙江溫州的人買你
的股票？我反對的是「僅」依賴外資，我一點都不反對依賴外資本身。例如青島
啤酒，為何不賣給中國國內的民營企業家，或者是創造一個競爭市場，外國企業
家可以買，國內企業家也可以買？最終還是外國企業家把青島啤酒給買去了。但
現在一個民營企業要去買青島啤酒，這本身在政治上不允許的，這是「私有化」，
引進外資就叫引進先進技術，即便外國資金本身也是私人企業！但我相信，外資
能對國營企業做的改變，中國內的民營企業也能做。雇用專業經理人是很便宜
的，但你出讓股權是永久的出讓，是很昂貴的。 
 
開放民營競爭 中國產業才能加速升級 
問：但今天開放內資，對外資會不會造成排擠的作用？把投資縫隙填補住了？ 
 
答：實際上，台灣中下游的企業，為什麼在中國做得這麼好呢？就是在中國，本
來可以跟台灣企業競爭的民營企業沒有發展起來，缺乏資金，所以有一個巨大的
空間就讓出來了，所以有很多外資企業包括台灣、香港和其他國家，在中國發現
巨大的空間。 
 
因此開放內資，第一個作用可能是排擠的，因為這個「縫」就填住了，但是這個
問題不能狹隘的去看。如果發展中國民營企業，就會創造財富，創造財富後市場
的量就會增加，增加產品的需求，這些需求由誰來滿足？還是外資企業去滿足。
對外資來講可能只有宏觀的條件改善了，但也會幫助外資，我覺得只有這種情況
下，才會比較理想。 
 
問：若民營企業的環境不改善的話，中國的產業未來會變得怎麼樣？  
答：民營企業還是會發展起來，但在一個很壞的環境下可能出現畸形的發展；像
是會去搞一些短時間 quick profit（快速獲利）的發展，變得比較投機，規模也做
不大，只能生產低廉、低階的東西。 
 
問：意思是，如果不好好發展民營企業，大陸將面臨產業無法升級的問題？ 
 
答：對，他就永遠不可能做，你說現在看到溫州很多鞋業，做到一定程度上，不
是在升級。 
 
他做什麼？他去轉業、去搞房地產，而不是說像日本、台灣的產業去做 high end
（高階）的東西。high end對資金產業的要求是相當高的。如果中國不改革的話，
這種狀況就會繼續下去，產業就無法升級，中國現在已經面臨到這些問題。 
 



這樣使得中國搞了二十多年的改革開放，卻無法產業升級，出現世界級一流的企
業，真正進到國際體系裡去！ 
 
問：所以您認為大陸政府應該給民營企業更自由、更開放、更平等的環境，放手
給市場？ 
 
答：對，總歸一句話就是這麼一個道理：你要相信市場，相信民營企業，你給他
一個環境他就可以生長，自由競爭，大家就不會在低等產品上競爭，自然會尋求
比較高級技術上去把對手打敗，因為這就是競爭的手段！ 
 


