
 

哥伦比亚国际直接投资展望哥伦比亚国际直接投资展望哥伦比亚国际直接投资展望哥伦比亚国际直接投资展望 哥伦比亚大学维尔可持续投资中心 

FDI 热门问题的观点 系列 31  2010 年 11 月 23 日 总编辑：Karl P. Sauvant (Karl.Sauvant@law.columbia.edu) 编辑：Ken Davies (Kenneth.Davies@law.columbia.edu) 执行编辑：Amanda Barnett (Barnett.Amanda@law.columbia.edu) 

 

美国企业美国企业美国企业美国企业是否是否是否是否重视双边投资协定重视双边投资协定重视双边投资协定重视双边投资协定？？？？ 

来自来自来自来自最最最最新调查的证据与启示新调查的证据与启示新调查的证据与启示新调查的证据与启示 
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    许多国家近来都加入了双边投资协定（BITs），并将其作为保护与促进国际直接投资（FDI）流入的一项措施。但是这些协定确实“有效”吗？作为放弃部分自主管制措施的对价，东道国希望可以获得更多的外资流入。学者们均对所谓的“谈判”是否确实产生作用给予充分关注。大部分研究延续了通常的范式：计算各个国家签订的 BIT 总数，将得到的独立变量与国家层面的 FDI 流量数据做回归分析。遗憾的是，各类越发复杂的数据统计带来的结果往往互相矛盾[1]。一些研究表明 BIT 对对外投资产生显著的促进作用，另一些研究表明仅仅起到微弱的促进作用，还有一些研究表明其完全没有作用，甚至是负向作用。 

 部分学者试图从计量经济学的僵局转移至传统的、相比较而言不那么复杂，且更具潜在启发性的调查与访问方法上来[2]。在近期的一份工作论文里，我展示了使用邮件联络美国企业法律顾问后的调查结果。之所以选择企业法律顾问是因为繁忙的非法律类高级管理人员不大可能担任监测或评估 BIT 的角色，而且 BIT
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的技术性较高并难以被接触到。如果投资协定在某种意义上确实影响了 FDI，那么这种影响很可能通过法律顾问对 BIT 作为风险减退机制的赏识，从而进入企业决策层。 

 调查被发送至位列财富 500强名单前 200名的美国企业的法律顾问。共回收到 75 份调查，考虑到回复者的繁忙程度，这样的回复率已相当可观。鉴于小样本容量以及我仅将注意力集中于美国企业的法律顾问，这份调查结果应被视为初步的而非决定性的。回复来自 200强企业，其中四份来自前十的企业，并且回复者涵盖了主要经济领域的各类企业。 

     

     相对于现有经验性研究给出的“BIT 与对外投资有很大关系”结论而言，本调查的基本结果令人吃惊。法律顾问们称他们个人层面上对 BIT 并不了解。在 5 分的量化表中，从“1”（完全不熟悉）到“5”（非常熟悉），法律顾问们回复的中间数仅仅是“2”，仅有 21%的人表示非常熟悉（“4”或“5”）[3]。法律顾问们的回复也表明，非法律类高级管理人员也坦诚了他们对 BIT 的了解程度也处于不熟悉的中间水平[4]。法律顾问也并不认为 BIT提供了特别有效的对抗征用的保护（5 分的量化表上回复的中间数为“3”，“5”表示“极其有效”，“1”表示“完全无效”），仅有 21%的回复认为 BIT 高度有效（“4”或“5”） [5]。他们甚至对 BIT提供有效对抗不利管制变化的庇护少有印象（回复的中间数是“2”，没有回复者选择“5”，仅有 10%的回复者选择“4”）[6]。 

 后面的结果很有趣，因为典型的征收已经成为极端少见的现象。如果 BIT在减少投资风险中起着重要作用（从而鼓励 FDI），它很可能是通过减少不利管制变化进行——所谓的“管制征用”。事实上，法律顾问对 BIT抵抗管制变化的能力表现出的怀疑与仲裁法是一致的，后者至今仍然拒绝将雄心勃勃的管制论调引入到协定之中。法律顾问也表明，一般而言，BIT 并不是“典型”的 FDI决策里的重要考量因素（5 分量化表中回复的中间数是“2”，其中“1”代表“完全不重要”） [7]，并且仅仅有四位回复者表明他们的企业因为缺少 BIT 保护而拒绝投资某个具体项目[8]。有趣的是，那四家认为 BIT 影响了具体项目的企业都位列财富 200强（两家位列前十，一家在六十几名，一家在一百七十几名）并且涵盖多个领域。它们分别是国防工业企业；自然资源企业；大型联合制造企业；金融服务企业。 

 基于地理上并不具备多样性的小样本，如果这份调查结果断言 BIT 对于投资者在决定是否投资及投资何处时并不产生作用，肯定是不被理解和认可的。随



着对 BIT 的了解和对其保护能力方面的信心不断增长，调查结果也无法证明 BIT在未来某个时点将不再影响投资者。BIT也许确实影响了某些投资决策。但是我的调查结果表明 BIT 并不会对其余的许多投资决策造成影响。 

 诚然，正如这份调查一样，调查方式总会受到严峻的方法论方面的挑战。但是连接 BIT 与 FDI 流入的计量经济学研究已经开始收益递减。为了给 BIT 是否确实“有效”这一问题提供一个更加确切的回答，研究者应该重新将精力投入到更深且更复杂的研究中：企业是怎样将“对 BIT 的赏识”引入到对外投资的决策过程之中？如果他们不这样做，又是为什么？ 
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[1] 有价值的主要研究内容，参见 Karl P. Sauvant & Lisa E. Sachs, eds. 协定对国际直接投资的影响：双边投资协定，重复征税协定与投资流（纽约：牛津大学出版社，2009）. 

 

[2] 参见 Lauge Skovgaard Poulsen, “BIT 之于对外直接投资的重要性与政治风险保障：证据回顾”，Karl P. Sauvant，国际投资法律与政策年鉴，2009-2010（纽约：牛津大学出版社，2010），14卷。 

 

[3] 问题是：“您所在的办公室里的律师对 BIT 的基本情况有多熟悉？” 

 

[4] 问题是：“您所在的企业里非法律高级管理人员对 BIT 的基本情况有多熟悉？” 

 

[5] 问题是：“照您看来，类似 BIT 这样的国际协定对保护对外投资免受外国政府征用有多大效果？” 

 

[6]问题是：“照您看来，类似 BIT 这样的国际协定对保护对外投资免受不理管制变化影响有多大效果？” 

 

[7] 问题是：“BIT 的存在与缺乏在您的企业做出是否到外国进行投资的典型决策时有多重要？ 

 



[8] 问题是：“根据您的了解，您的公司是否因为缺乏 BIT 而曾经拒绝过投资（或考虑投资）某个特定的国外项目？” 
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