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双边投资协定的异质性测度与量化评估 
——以中国为例

摘   要：	以中国对外直接投资的 50 个主要东道国为样本，从“制度环境”“整体 BIT”和“BIT
具体条款”等 3 个方面评估中国 BIT 的强度水平。中国与发达国家之间的 BIT 强度
水平高于中国主要投资东道国的 BIT 总体平均水平，与发展中国家间的 BIT 强度水
平低于主要投资东道国的总体平均水平。此外，在不同地区内，对于不同的 BIT 条
款内容，主要投资东道国与中国之间的 BIT 情况较为复杂，BIT 强度水平差异较大。

关键词：双边投资协定；异质性；量化评估
中图分类号：F744	 文献标识码：A	 文章编号：1006-1894（2020）06-0094-13

王  光

（中国财政科学研究院，北京 100142）

双边投资协定（BIT）成为投资者母国与东道国在制定关于外商投资规范方面的

重 要 法 律 工 具（ 王 光，2018）。 双 边 投 资 协 定 之 间 存 在 的 差 异 性 体 现 在 不 同 国 家 之

间或是同一国家在不同的经济发展阶段之间。在当前国际投资规则的框架下，各国均

在 其 双 边 投 资 协 定 实 践 中 基 于 彼 此 独 特 的 双 边 关 系， 给 予 缔 约 对 方 国 投 资 者 及 投 资

的待遇标准不同于其他缔约国标准；即便是相同的双边对象国，在不同的历史时期，

给 予 缔 约 对 方 国 投 资 者 及 投 资 的 待 遇 标 准 也 略 有 不 同（ 王 光 等，2020）。 鉴 于 此，

理 清 并 识 别 BIT 中 的 异 质 性， 进 而 评 估 这 些 异 质 性 对 于 投 资 及 投 资 者 保 护 的 影 响，

应是下一步研究的方向与突破。

一、文献回顾

（一）自由贸易协定中有关投资规则的量化

Adam 等（2003） 构 建 了 一 个 自 由 化 指 数， 该 指 数 涵 盖 了 一 些 关 于 投 资 规 则 的

信 息。Velde 和 Bezemer（2006） 使 用 类 似 的 方 法 也 构 建 了 一 个 类 似 的 指 数， 但 其

量化标准与赋值区间有所不同。Lesher 和 Miroudot（2006）基于区域自由贸易协定
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中投资条款的 6 个特征对投资规则进行异质化度量。 ①

（二）双边投资协定中异质性的量化

Yackee（2007，2010） 最 先 开 始 区 分 强、 弱 BIT 对 外 商 直 接 投 资 的 影 响。

Berger 等（2013）尝试对 BIT 与区域自由贸易协定中的国民待遇条款进行异质性分 

析。Chaisse 和 Bellak（2011，2015） 给 出 了 一 个 测 度 BIT 条 款 差 异 性 的 方 法。 杨

宏恩等（2016）借鉴 Adams 等（2003）以及 Lesher 和 Miroudot（2006）的方法构

建了中国 BIT 指数，并进一步分析该指数对中国对外直接投资存量水平的影响。 ②

不 同 投 资 规 则 或 是 双 边 投 资 协 定 之 间 的 差 异 性 会 对 投 资 保 护 与 投 资 待 遇 水 平 造

成 程 度 上 的 强 弱 差 别， 通 过 量 化 异 质 性 可 以 捕 捉 这 些 差 异 性， 但 如 何 进 一 步 评 估 这

些 强 弱 差 异 是 值 得 进 一 步 研 究 的。 本 文 的 贡 献 在 于： 依 据 国 际 投 资 法 与 国 际 投 资 仲

裁 实 践， 从 双 边 投 资 协 定 具 体 条 款 内 容 的 各 个 异 质 性 信 息 点 出 发， 提 供 了 一 个 讨 论

双 边 投 资 协 定 异 质 性 的 思 路， 同 时 给 出 一 种 测 度 双 边 投 资 协 定 异 质 性 的 方 法， 并 可

据 此 量 化 评 估 不 同 双 边 投 资 协 定 之 间 的 差 异 性。 本 文 以 中 国 双 边 投 资 协 定 为 例， 测

算 并 评 估 了 中 国 与 主 要 投 资 东 道 国 之 间 的 双 边 投 资 协 定 的 强 度 差 异， 这 为 当 前 中 国

参与国际投资规则的制定，利用规则有效保护中国“走出去”企业的境外投资利益，

提 供 了 较 强 的 实 践 性 建 议， 也 为 理 解 中 国 参 与 中 美、 中 欧 等 双 边 投 资 协 定 的 谈 判 与

商签提供了新的视角与思路。

二、双边投资协定的异质性测度与量化

（一）基本思想与方法

传 统 上， 大 多 数 双 边 投 资 协 定 通 常 由 3 个 部 分 组 成。 第 一 部 分 为 定 义 与 范 畴，

涉及投资和投资者的内容；第二部分为有关投资及投资者的实质性条款，涉及对投资、

投资者的保护及待遇内容，通常包括外国投资的准入、公正公平待遇、保护与安全、

非 歧 视 性 措 施、 国 民 待 遇、 最 惠 国 待 遇、 征 收 与 补 偿、 资 本 转 移 等 条 款； 第 三 部 分

为 争 端 解 决 机 制 的 程 序 性 条 款， 涉 及 母 国 投 资 者 与 东 道 国 的 争 端 解 决 机 制 以 及 缔 约

国之间国家层面的争端解决机制（王光，2018）。

依 据 Gallagher 和 Shan（2009） 以 及 Dolzer 和 Schreuer（2012） 对 各 投 资 条

款 的 法 理 分 析 与 国 际 投 资 仲 裁 案 例 的 论 证 基 础， 按 照 BIT 的 一 般 性 结 构 特 征， 通 过

对中国已经生效的 104 份 BIT ③文本分析，发现中国对外签订并生效 BIT 的主要差异

①	 上述学者对自由贸易协定中投资规则的具体量化标准请参考王光等（2020）引言中的相关介绍: 王光,代睿,林长松,邵宇
佳.双边投资协定与中国对外直接投资[J].国际经贸探索,2020,（3）。

②	 上述学者对BIT的具体量化标准请参考王光等（2020）引言中的相关介绍: 王光,代睿,林长松,邵宇佳.双边投资协定与
中国对外直接投资[J].国际经贸探索,2020,（3）。

③	 样本来源于中国商务部条法司网站上公布的104份BIT文本，时间跨度为1982年至2015年。本文对已经生效的BIT异质
性进行量化评估，那些已经签订但从未生效的BIT并没有对中国“走出去”企业产生实质性的保护作用，因此不在本文
讨论范围之内。
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性 体 现 在 投 资 范 畴 与 定 义、 公 正 公 平 待 遇、 最 惠 国 待 遇、 国 民 待 遇、 征 收 与 补 偿、

保护伞条款以及投资者—国家争端解决机制等（表 1）。

表 1 为 中 国 对 外 签 订 并 生 效 BIT 的 异 质 性 结 构 矩 阵， 表 示 的 是 与 中 国 缔 结 BIT

的不同国家（设国家数为“n ”，n =104）在具体 BIT 条款下的各个异质性信息点（设

异质性信息点为“l m ”，其中，m =1, 2,  . . . ,  31,  32）。其中，行向量表示的是每一具

体国家在不同 BIT 条款下的各个异质性信息；列向量表示的是在具体 BIT 条款下不

同 国 家 在 同 一 信 息 点 上 的 异 质 性。 不 同 具 体 条 款 之 间 构 成 条 款 分 块 矩 阵， 以“ 投 资

范畴与定义”条款为例，在具体的“投资范畴与定义”条款下共有 8 个列向量（l 1, . . . ,l 8），

表 示 104 个 国 家 在 该 条 款 下 有 8 处 异 质 性 信 息 点， 从 而 形 成 一 个 结 构 为“104×8”

的 分 块 矩 阵。 其 他 具 体 条 款 也 分 别 构 成 不 同 的 分 块 矩 阵， 据 表 1 所 示， 共 有 7 个 具

体条款的分块矩阵分别表达了中国对外签订并生效 BIT 的异质性结构特征。

表 1  中国对外签订并生效 BIT 的异质性结构特征

     条款
样本

定义与范畴 公平公正待遇 最惠国待遇 国民待遇 征收与补偿 保护伞 争端解决
l1 ⋯ l 8 l 9 ⋯ l 14 l 15 ⋯ l 20 l 21 l 22 l 23 ⋯ l 29 l 30 l 31 l 32

国家 1 X1,1 ⋯ X1,8 X1,9 ⋯ X1,14 X1,15 ⋯ X1,20 X1,21 X1,22 X1,23 ⋯ X1,29 X1,30 X1,31 X1,32

国家 2 X2,1 ⋯ X2,8 X2,9 ⋯ X2,14 X2,15 ⋯ X2,20 X2,21 X2,22 X2,23 ⋯ X2,29 X2,30 X2,31 X2,32

… … … … … … … …
国家 i Xi,1 ⋯ Xi,8 Xi,9 ⋯ Xi,14 Xi,15 ⋯ Xi,20 Xi,21 Xi,22 Xi,23 ⋯ Xi,29 Xi,30 Xi,31 Xi,32

… … … … … … … …
国家 n Xn,1 ⋯ Xn,8 Xn,9 ⋯ Xn,14 Xn,15 ⋯ Xn,20 Xn,21 Xn,22 Xn,23 ⋯ Xn,29 Xn,30 Xn,31 Xn,32

（二）异质性测度的依据

本 文 立 足 于 投 资 者 视 角， 基 于 保 护 投 资 及 投 资 者 利 益 的 立 场， 对 双 边 投 资 协 定

进行异质化处理，去刻画不同双边投资协定之间的差异性。具体步骤如下：

1.BIT 具体条款赋值

采用王光等（2020）处理 BIT 异质性的方法，对 BIT 具体条款量化赋值。“投

资定义”部分的最小值为 0.5；考虑到“国民待遇”条款的重要性与特殊性，其最大

值为 3。 ①赋值标准的基本框架参见表 2。

2.BIT 各具体条款指数合成为 BIT 异质性强度

结合中国已生效的 104 份 BIT 样本特征与表 2 的 BIT 具体条款赋值标准，构造

出在现有条件下中国可接受的各具体条款的最优水平 BIT 样本以及最低水平 BIT 样

本，并以此作为参照基准，运用 TOPSIS 方法 ②进一步测算每一真实生效 BIT 与构造

①	 参考Gallagher和Shan（Gallagher ,  N. ,  Shan,  W. Chinese Investment  Treat ies :  Pol ic ies  and Pract ice[M].  Oxford: 
Oxford Universi ty Press,  2009）对国民待遇的分类，可分为5种待遇模式：（1）“尽最大努力模式”；（2）“国内
约束+例外模式”；（3）“国内约束模式”；（4）“完全准入+例外模式”；（5）“完全准入/非互惠模式”；（6）
“准入阶段模式”。这5种待遇模式对投资及投资者的待遇依次提升，依据单项条款指数的分层赋值方法，其取值范围
为：最小值为0，最大值为3。

②	 采 用 T O P S I S 方 法 测 算 B I T 异 质 性 的 优 势 在 于 其 只 关 注 B I T 之 间 的 差 异 性 。 B I T 中 的 某 些 具 体 条 款 （ 比 如 “ 投 资 者 定
义”“损害与损失补偿”“代位”和“国家间争端解决机制”等），虽然不同 BIT 之间的表述略有不同，但依据法理
分析，这些不同并未产生实质性的差异性。
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出的 BIT 最优样本及 BIT 最劣样本之间的差距，

从 而 使 得 不 同 BIT 之 间 的 差 异 反 映 出 不 同 BIT

对 投 资 保 护 及 待 遇 水 平 的 强 弱 差 异。 具 体 步 骤

如下：

首 先， 依 据 表 2 中 BIT 具 体 条 款 赋 值 标 准

构造一份最优 BIT 样本，该样本中每一条款下的

指 数 取 值 均 为 所 有 104 份 BIT 中 对 应 条 款 赋 值

的最大值，构造出的最优 BIT 样本反映了当前中

国可以接受的最优 BIT 方案（图 1）。

如图 1 所示，BIT 最优样本中每一具体条款

下 的 信 息 点“l m ，（m =1,2, . . . ,31,32）” 均 被 赋

予最大值，有“l +
m ，（m =1,2, . . . ,31,32）”。

依 据 表 2 中 BIT 具 体 条 款 赋 值 标 准， 构 造

一份最劣 BIT 样本（图 2）。

图 2 中，BIT 最劣样本中每一具体条款下的

信息点“l m ，（m=1,2, . . . ,31,32）”均被赋予最小值，

有“l -
m ，（m =1,2, . . . ,31,32）”。

其次，计算每一份真实 BIT 样本到最优 BIT

样本与最劣 BIT 样本的距离，进一步得出每一份

BIT 的 TOPSIS 值，该值反映了这一 BIT 有别于

其 他 BIT 的 特 征， 并 给 出 了 不 同 BIT 之 间 优 劣

之分的判断依据。故可将该 TOPSIS 值作为判定

不同 BIT 强弱水平的依据。具体测算方法为：

①	 各具体条款之间的信息点可能存在交叉重复，从另一个角度可以理解为该重复内容是其对投资保护重要性的一种体现。

表 2  BIT 具体条款赋值标准

BIT 异质性的信息点① 最小值 最大值

投资定
义与范

畴

投资定义（l1） 0.5 1
列举清单（l2） 0 1
间接投资（l3） 0 1
投资形式（l4） 0 1

利润再投资（l5） 0 1
时间范围（l6） 0 1
准入阶段（l7） 0 1
投资促进（l8） 0 1

公平公
正待遇

公平公正（l9） 0 1
适用准据（l10） 0 1
结合待遇（l11） 0 1
例外内容（l12） 0 1
保护安全（l13） 0 1
歧视措施（l14） 0 1

最惠国
待遇

适用阶段（l15） 0 1
适用范围（l16） 0 1
常规例外（l17） 0 1
特殊例外（l18） 0 1
从优适用（l19） 0 1
整体待遇（l20） 0 1

国民待
遇

待遇模式（l21） 0 3
适用范围（l22） 0 1

征收与
补偿

征收条件（l23） 0 1
征收法律（l24） 0 1
司法审查（l25） 0 1
是否歧视（l26） 0 1
利息补偿（l27） 0 1

最惠国待遇（l28） 0 1
股东保护（l29） 0 1

保护伞 保护伞（l30） 0 1
争端解

决
争端解决类型（l31） 0 1

机制选择（l32） 0 1

定义与范畴 公平公正待遇

BIT 最优样本

最惠国待遇 国民待遇 征收与补偿 保护伞 争端解决

图 1  构造 BIT 最优样本

BIT 最劣样本

定义与范畴 公平公正待遇 最惠国待遇 国民待遇 征收与补偿 保护伞 争端解决

图 2  构造 BIT 最劣样本
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（1）归一化处理

令：

=
                                                                                                                           （1）

其中，x ij 为中国与东道国 i 在双边投资协定的第 j 个条款异质性信息点的取值，

i =1, . . . ,104，j=1, . . . ,32；进而得到矩阵 A n×m ：

                                                                                                           （2）

其中，a ij 为矩阵 A n×m 中第 i 行、第 j 列元素；i =1, . . . ,104，j =1, . . . ,32。

（2）加权处理

为各指标的重要程度分配权重 W m ×m ：

                                                                                                           （3）

考 虑 各 个 具 体 条 款 的 重 要 性 与 各 条 款 下 不 同 信 息 点 的 差 异 性， 均 统 一 赋 予 相 同

权重， ①令 W m ×m 为 m 阶单位矩阵：

W m ×m =E m ×m                                                                                                                            （4）

得到各项指标的加权矩阵值：

Z n×m =A n×m ∙ W m ×m ，即：                                                                                                    （5）

                                                                                                            （6）

（3）确定最优与最劣参照序列

最优序列 z + 由每列中最大值构成：

                                                          （7）

最劣序列 z - 由每列中最小值构成：

                                                          （8）

（4）计算中国与各东道国生效 BIT 的强弱差异

计算每一国家 BIT 异质性指标与 z + 和 z - 的距离 D i
+ 和 D i

-：

                                                                                                          （9）

①	 文中对各个异质性信息点的判定赋予了相等的权重，虽然每一个异质性信息点均被赋予相同权重，但从不同的具体条款
层面看，这些信息点体现出各个具体条款之间的重要性差异。比如，“国民待遇”是BIT中的核心条款，依其重要性赋
值的区间不仅局限于0至1之间；又比如“征收条款”下有6个异质性信息点，“投资定义与范畴”条款下有8个信息点，
这两个条款之间的信息点是有区别的。从BIT中每一个完整的具体条款角度看，各具体条款下的不同信息点体现了不同
的重要程度，可理解为各具体条款之间权重的不同。
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                                                                                                （10）

计算各个国家与中国生效 BIT 的 TOPSIS 值 C i ：

                                                                                                                      （11）

按 C i 大小排序，给出 BIT 强度水平。

（三）样本来源与说明

在对 BIT 的异质性量化后，若要进一步评估 BIT 异质性的强弱差异对投资保护

及 待 遇 水 平 的 影 响， 需 要 结 合 中 国“ 走 出 去” 企 业 在 境 外 投 资 的 具 体 情 况 以 及 东 道

国的制度环境来分析。以 2016 年度《中国对外直接投资统计公报》为基准，中国“走

出去”企业在各大洲直接投资存量规模按从大到小排序，依次为亚洲、拉丁美洲、非洲、

欧洲、北美洲、大洋洲，总计 50 个主要投资东道国（表 3）。本文以这 50 个主要投

资东道国为样本，量化评估这些国家与中国缔结 BIT 的情况。

表 3  主要投资东道国样本

亚洲
新加坡、印度尼西亚、老挝、哈萨克斯坦、越南、阿联酋、巴基斯坦、缅甸、泰国、柬埔寨、
韩国、以色列、蒙古、马来西亚（根据该地区中国境外投资存量规模依次排序为：1~14）

拉丁美洲
巴西、委内瑞拉、阿根廷、厄瓜多尔、牙买加、秘鲁、特立尼达和多巴哥、墨西哥（接上，
依次排序为：15~22）

欧洲 荷兰、英国、俄罗斯、德国、法国、瑞典、挪威、意大利（接上，依次排序为：23~30）
北美洲 美国、加拿大（接上，依次排序为：31~32）

非洲
南非、刚果金、赞比亚、阿尔及利亚、尼日利亚、埃塞俄比亚、加纳、津巴布韦、安哥拉、
坦桑尼亚、毛里求斯、苏丹、肯尼亚（接上，依次排序为：33~45）

大洋洲 澳大利亚、新西兰、巴布亚新几内亚、萨摩亚、斐济（接上，依次排序为：46~50）

注：1. 2016 年《中国对外直接投资统计公报》统计的中国企业境外投资主要目的地为 50 个东道国（1~50）
（已剔除中国香港、中国澳门等地区以及传统避税地）。2. 亚洲地区的 14 个主要国家（1~14）根据中国“走
出去”企业在该地区投资存量规模大小依次排序，拉丁美洲地区的 8 个主要国家（15~22）同样依据中国在拉
美地区各主要东道国投资规模大小依次排序，其他地区主要投资东道国排序情况依次类推。

三、量化分析与评估

（一）主要东道国 BIT 与制度环境的量化分析

关 于 BIT 影 响 外 商 直 接 投 资 机 制 的 文 献 中，BIT 与 制 度 环 境 之 间 存 在 着 交 互 关

系：BIT 在一定程度上可作为东道国制度环境的替代或补充，以吸引外资，不同学者

对 于 BIT 的 作 用 机 制 是 替 代 效 应 还 是 补 充 效 应， 观 点 不 一， 实 证 结 果 也 不 尽 相 同。

但通过分析中国主要投资东道国的制度环境 ①与 BIT 的关系发现，东道国制度环境与

①	 参考世界银行发展指标数据库的信息, 基于“腐败控制”“行政效率”“政治稳定”“监管质量”“法治水平”以及
“民主程度”等6个维度对东道国制度环境进行评估，评估方法同BIT异质性测度一致。
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BIT 强 度 之 间 有 正 向 相 关 性（ 图 3）， 即 制 度 环 境 较 好 的 东 道 国， 中 国 与 其 生 效 的

BIT 强度较高。中加 BIT 是近年来最明显的一个例证。2014 生效的《中国—加拿大

BIT》是中国缔结内容最为广泛的一个双边投资协定，从结构到内容已完全不同于前

期中国已经签订、生效的双边投资协定，加拿大作为北美自由贸易区的核心成员 , 中

加 BIT 中的内容也反映北美地区对高标准投资规则的关切。
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图 3  主要东道国 BIT 与制度环境①

上述经验发现对于中国未来参与 BIT 谈判有指导作用：对于那些制度环境较为完

善的国家，中国可直接从较高标准的 BIT 切入，与其谈判、商签或升级；对于那些制

度环境不完善的国家，可从较低标准的 BIT 入手，与其谈判、商签并逐步升级更新。

（二）BIT 强度水平的量化评估

接下来对中国与 50 个主要投资东道国之间的 BIT 情况进行量化评估。如图 4 所

示，纵轴坐标表示 BIT 的强度水平，没有生效 BIT 的样本国家，其 BIT 强度水平为

0； 横 轴 坐 标 依 次 对 应 50 个 主 要 投 资 东 道 国， 依 据 中 国 在 全 球 各 大 洲 投 资 存 量 规 模

大小，依次被划分为 6 个区域，从左至右依次为亚洲地区、拉丁美洲地区、欧洲地区、

北美洲地区、非洲地区、大洋洲地区。其中，亚洲地区共有 14 个国家，依据中国在

该地区各东道国投资规模大小，从大至小依次对应于横轴坐标“1~14”，简单记为“亚

洲（1~14）”；拉丁美洲地区共有 8 个国家，据中国在该地区各国投资规模大小排序，

①	 图3中每一空心圆表示中国在各大洲的主要投资东道国，空心圆的序号所代表的东道国信息见表3。
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分别对应于横轴坐标“15~22”，简单记为“拉丁美洲（15~22）”；其他地区情况

依次类推，分别为：“欧洲（23~30）”“北美洲（31~32）”“非洲（33~45）”和“大

洋洲（46~50）”。

亚洲

主要东道国 BIT 强度 区域 BIT 平均强度 主要东道国总体 BIT 平均强度

拉丁美洲 欧洲 北美 非洲 大洋洲

图 4  主要东道国 BIT 强度水平

注：1. 此处的平均强度水平（区域 BIT 平均强度、主要东道国总体 BIT 平均强度）均为算术平均水平；
各地区主要投资东道国的横轴坐标对应于表 2 中各具体国家前的序号。2. 此处的 BIT 平均强度水平为已经生
效的 BIT 强度水平，如果某国尚未有与中国签订并已经生效的 BIT，那么在计算 BIT 平均强度水平时，则将
其剔除出样本。3. 50 个主要投资东道国总体 BIT 平均强度是 0.326；亚洲地区（1~14） BIT 平均强度是 0.312；
拉丁美洲地区（15~22）BIT 平均强度是 0.323；欧洲地区（23~30）BIT 平均强度是 0.368；北美洲地区（31~32）
BIT 平均强度是 0.435；非洲地区（33~45）BIT 平均强度是 0.298；大洋洲地区（46~50）BIT 平均强度是 0.331。

由图 4 所示的量化结果可见：

（1）区域层面：欧洲地区各东道国与中国间生效的 BIT 水平均高于中国与主要

东道国间生效的总体 BIT 平均水平，大洋洲地区的 BIT 区域平均水平略高于总体水

平， 拉 丁 美 洲 的 区 域 平 均 水 平 与 总 体 平 均 水 平 基 本 持 平， 亚 洲 地 区 的 区 域 平 均 水 平

略低于主要东道国总体平均水平，非洲在各地区中 BIT 区域平均水平最低。

（2） 主 要 投 资 东 道 国 中， 除 美 国 外， 尚 有 9 个 发 展 中 国 家 未 与 中 国 签 订 生 效

BIT（非洲 4 国，拉丁美洲 3 国，大洋洲 2 国）。较为突出的问题是：中国在拉丁美

洲地区投资存量规模最大的两个国家巴西（横轴坐标：15）与委内瑞拉（横轴坐标：

16）以及在非洲地区投资规模较大的几个国家，如刚果金（横轴坐标：34）、赞比亚（横

轴坐标：35），至今尚未与中国签订生效 BIT。

（3） 中 国 与 主 要 投 资 东 道 国 之 间 的 BIT 强 度 水 平 与 中 国 在 该 国 投 资 规 模 水 平

并 不 匹 配。 中 国 与 部 分 投 资 规 模 较 大 的 东 道 国 之 间 生 效 的 BIT 强 度 不 及 与 投 资 规 模

较小的东道国之间的 BIT 强度。如中国在印度尼西亚（横轴坐标：2）、哈萨克斯坦

（横轴坐标：4）等国的投资存量要大于阿联酋（横轴坐标：6）、韩国（横轴坐标：

11）等国的投资存量，但是中国与印度尼西亚、哈萨克斯坦的 BIT 强度水平不及中

国与阿联酋、韩国的 BIT 强度水平。这种情况也出现在拉丁美洲和非洲地区。
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图 5  主要东道国 BIT 部分条款的水平评估

注：1. 此处的 BIT 具体条款的平均强度水平（区域平均强度、主要东道国总体平均强度）均为算术平均
水平。2. 此处的 BIT 具体条款的平均强度水平为已经生效的 BIT 具体条款的强度水平，如果某国尚未有与中
国签订并已经生效的 BIT，那么在计算 BIT 具体条款的平均强度水平时，则将其剔除出样本。
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（三）BIT 具体条款的量化评估

根据表 1 中的分块矩阵，进一步对 BIT 具体条款的水平进行评估，以 BIT 中的

核心条款（国民待遇、最惠国待遇、征收与补偿、投资者—国家争端解决机制）为例，

参见图 5。由图 5 所示的量化结果可见：

（1）国民待遇水平。在中国主要投资东道国中，大部分国家与中国生效的 BIT

中没有国民待遇条款，尤其是中国对外投资规模较大的部分国家。欧洲地区与中国已生

效 BIT 中涉有国民待遇条款的国家数已达一半；亚洲与拉丁美洲地区各有 2 个国家（横

轴坐标：8、11；20、21），北美洲与非洲各有 1 个国家（横轴坐标：32；33）。

（2）最惠国待遇水平。亚洲地区的最惠国待遇区域平均水平与主要投资东道国

的 最 惠 国 待 遇 总 体 平 均 水 平 基 本 持 平， 拉 丁 美 洲 与 非 洲 地 区 的 最 惠 国 待 遇 区 域 平 均

水 平 相 比 其 他 地 区 要 弱 一 些。 在 上 述 3 个 地 区 内， 中 国 与 部 分 东 道 国 生 效 的 BIT 中

最惠国待遇水平超出了主要东道国的最惠国待遇总体平均水平。

（3）征收与补偿水平。欧洲地区的征收与补偿区域平均水平高于主要投资东道国

的征收与补偿总体平均水平，亚洲与大洋洲的区域水平与主要投资东道国的总体平均

水平基本持平。在亚洲与欧洲地区内，在不少国家与中国生效的 BIT 中，征收与补偿

水平高于总体平均水平；中国在亚洲地区投资规模较大的部分东道国中，该条款的水

平并没有超过区域平均水平。相比而言，拉丁美洲与非洲的区域平均水平低于总体平

均水平，且拉丁美洲与非洲地区大部分国家的征收与补偿条款水平均低于区域与总体

平均水平。

（4）争端解决水平。亚洲与非洲地区的争端解决区域平均水平低于主要投资东道

国的争端解决总体平均水平。中国与亚洲、非洲地区大部分东道国生效的 BIT 中投资争

端解决条款水平均处于区域平均水平之下，其中，比较突出的是亚洲的泰国（横轴坐标：9）

在投资者—东道国争端解决机制条款方面有所缺失。除大洋洲地区外，其他各地区内均

有部分国家与中国生效的 BIT 在投资争端解决条款方面处于当前的最优水平，其中欧美

地区国家的比例最大，处于最优投资争端解决水平的国家占比达到 50%。

四、主要结论与政策启示

（一）主要结论

1. 区域层面。中国与发达国家（集中于北美洲、欧洲和大洋洲）之间的 BIT 强

度水平高于中国主要投资东道国的总体 BIT 平均水平，与发展中国家（集中于亚洲、

非洲和拉丁美洲）间的 BIT 水平要低于总体平均水平。

2. 时间层面。自“走出去”战略实施以来，中国与部分东道国对 BIT 进行了较

大调整，与中国更新 BIT 版本的大部分国家集中在欧洲地区，更新后的 BIT 强度水

平 随 之 提 升。 此 外，2000 年 以 后 新 签 订 并 生 效 的 BIT 强 度 水 平 也 较 2000 之 前 已 生
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效的 BIT 高。

3. 匹 配 层 面。 一 方 面，BIT 对 中 国 企 业 境 外 投 资 利 益 保 护 的 覆 盖 有 缺 失。 当 前

中国主要投资东道国中，BIT 的覆盖率只有 80%，10 个尚未与中国签订生效 BIT 的

国 家 中， 有 不 少 还 是 中 国 投 资 规 模 较 大 的 投 资 东 道 国； 另 一 方 面， 在 已 生 效 BIT 覆

盖 范 围 内， 仍 然 存 在 不 匹 配 的 问 题。 中 国 在 亚 洲 地 区 的 投 资 规 模 最 大， 但 亚 洲 地 区

的 BIT 区 域 平 均 水 平 低 于 主 要 投 资 东 道 国 总 体 平 均 水 平， 并 且 中 国 与 部 分 投 资 规 模

较大的东道国之间生效的 BIT 强度尚不及与投资规模较小的东道国之间的 BIT 强度。

（二）政策启示

1. 中国 BIT 范本的设定

中 国 BIT 实 践 要 及 时 跟 进“ 走 出 去” 企 业 在 不 同 发 展 阶 段 的 需 要， 根 据 中 国 企

业 当 前 在 境 外 的 投 资 规 模 与 特 点， 配 合 新 一 轮 开 放 战 略 的 历 史 要 求， 制 定 中 国 对 外

商 签 BIT 的 基 准 范 本， 作 为 中 国 积 极 参 与 国 际 经 贸 规 则 制 定 的 一 个 方 向 性 指 导。 在

未 来 BIT 的 谈 判 中， 应 结 合 东 道 国 当 地 的 经 济 开 放 水 平 与 可 接 受 程 度， 在 基 准 范 本

的 基 础 上 进 行 适 度 调 整。 关 于 BIT 基 本 范 本 的 制 定， 本 文 试 图 给 出 3 种 参 考 思 路，

这 背 后 的 基 础 来 源 于 中 国 BIT 的 3 类 平 均 强 度 水 平（ 其 一 为 全 部 生 效 的 104 份 BIT

的 总 体 平 均 水 平， 其 二 为 中 国 主 要 投 资 东 道 国 总 体 平 均 水 平， 其 三 为 各 大 洲 区 域 平

均水平）。参照这 3 类 BIT 平均强度水平，对于那些尚未与中国商签 BIT 的主要投

资 东 道 国， 中 国 可 尝 试 以“ 该 东 道 国 所 在 区 域 的 平 均 BIT 水 平 或 全 部 已 生 效 的 104

份 BIT 的 总 体 平 均 水 平” 为 基 准 与 其 谈 判， 结 合 东 道 国 的 经 济 开 放 水 平 与 可 接 受 程

度 适 度 调 整， 促 成 与“ 走 出 去” 企 业 投 资 规 模 与 特 点 相 匹 配 的 BIT 生 效； 对 于 那 些

已经生效但 BIT 强度水平低于所在区域平均水平（或主要投资东道国总体平均水平）

的 东 道 国， 中 国 应 以“ 两 者 之 中（ 该 东 道 国 所 在 区 域 平 均 水 平 或 主 要 投 资 东 道 国 总

体平均水平）较高标准的 BIT 平均水平”为基准对原有 BIT 进行谈判、升级与更新，

从而提升对中国“走出去”企业境外投资的利益保障与待遇水平。

2. 中国 BIT 有效性的判定

本 文 已 经 构 造 出 中 国 BIT 的 最 优 标 准（ 图 1， 最 优 BIT 样 本 中 各 具 体 条 款 均 为

最优水平）与最低标准（图 2，最劣 BIT 中各具体条款均为最低水平），其反映了当

前 中 国 BIT 中 可 以 接 受 各 具 体 条 款 的 最 高 标 准 与 最 低 标 准。 实 践 中， 中 国 与 任 一 东

道 国 的 BIT 水 平 均 介 于 最 高 标 准 与 最 低 标 准 之 间， 对 于 已 经 生 效 的 BIT， 可 据 此 评

估 出 不 同 具 体 条 款 间 的 差 异 程 度， 若 BIT 的 各 具 体 条 款 越 接 近 最 高 标 准， 则 对 于 中

国“ 走 出 去” 企 业 是 有 利 的， 反 之 则 需 要 提 升 BIT 的 相 应 标 准。 从 时 间 维 度 看， 随

着 中 国“ 走 出 去” 企 业 在 不 同 时 期 不 同 地 区 投 资 规 模 与 特 点 的 变 化， 中 国 企 业 对 其

境 外 投 资 利 益 的 保 护 需 求 也 随 之 变 化， 这 就 需 要 评 估 这 些 BIT 中 的 各 具 体 条 款 是 否

满 足 企 业 在“ 走 出 去” 不 同 阶 段 的 需 要， 进 而 判 定 是 否 有 谈 判 升 级 BIT 中 不 同 条 款
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标准的必要；从空间维度看，中国在不同区域、国别之间的投资规模、特点均有差异，

中 国 企 业 境 外 投 资 利 益 的 保 护 需 要 结 合 当 地 的 制 度 环 境 与 营 商 环 境， 这 就 需 要 判 定

中国与不同国家之间生效的 BIT 是否与这些差异相匹配。

3. 中国 BIT 异质性的评估

表 2 搭 建 了 一 个 可 以 构 建 中 国 BIT 异 质 性 指 数 的 框 架， 用 它 可 以 准 确 捕 捉 中 国

BIT 的 异 质 性， 为 我 们 下 一 步 进 行 BIT 的 异 质 性 分 析 提 供 了 思 路。 具 体 而 言， 我 们

可 以 尝 试 以“ 层 层 递 进” 的 方 法 去 评 估 中 国 BIT 的 异 质 性 对 中 国 企 业“ 走 出 去” 的

影 响。 其 中，“ 层 层 递 进” 的 第 一 个 层 面 即 为“ 整 体 的 BIT 强 度”， 第 二 个 层 面 即

为“BIT 内部各具体条款的强度”。采取“层层递进”的分析思路可以挖掘出双边投

资协定条款设计中最核心的关键点，也就是说考察“在双边投资协定内部，具体是哪

些主要条款影响到整体的异质性进而影响到对外直接投资的水平”。与此同时，基于

表 2，通过“层层递进”的方法分析双边投资协定对中国对外直接投资水平的影响还

可以动态地观察到在不同层面下双边投资协定中各个条款模块重要性的变化源头（比

如“ 国 民 待 遇”“ 最 惠 国 待 遇” 和“ 公 平 公 正 待 遇” 等）， 而 这 对 于 未 来 中 国 参 与

国际投资规则的谈判与制定将会形成经验支撑，并有着明确的经验指导意义，从而“有

的放矢”地实现有利于中国对外投资利益保护的条款设计（王光等，2020）。

4. 未来 BIT 升级谈判的空间

关于未来 BIT 升级谈判的思路，中方需要明确中国 BIT 强度水平的最优标准与

最低标准，争取保护中国“走出去”企业境外投资利益的有利空间。具体而言，对于

那 些 制 度 环 境 较 为 完 善、 经 济 开 放 水 平 较 高 的 国 家， 可 以 升 级 BIT 的 版 本， 中 方 可

以尝试直接与其谈判、商签高标准的 BIT，突出 BIT 优化东道国投资环境的功能。如：

提 高 投 资 准 入 阶 段 的 投 资 待 遇， 增 加 投 资 促 进 措 施， 推 广“ 准 入 前 国 民 待 遇 + 负 面

清单”模式，实行更加自由的投资者—国家争端机制等。对于那些制度环境不完善、

经 济 开 放 水 平 较 低 的 发 展 中 国 家， 中 方 可 从 低 版 本 BIT 入 手 开 始 谈 判， 突 出 对 中 国

企 业 的 境 外 投 资 利 益 保 护， 实 现 BIT 的 投 资 保 护 功 能。 如： 采 用 对“ 投 资” 较 为 宽

泛的定义 , 增加对投资及与投资有关活动的国民待遇与最惠国待遇标准的要求，明确

并 规 范 征 收 补 偿 的 程 序、 范 围 与 标 准， 完 善 投 资 者 — 国 家 投 资 争 端 解 决 机 制 等。 但

需 要 注 意 的 是， 中 国 需 要 平 衡 外 资 引 进 来 与 中 国 企 业 走 出 去 的 关 系， 升 级 签 订 更 为

均衡的 BIT，一方面充分保障中国企业的海外权益，另一方面也要重视对发达经济体

资本进入本国内的规范（王光等，2020）。
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The Measurement and Quantitative Evaluation of the Heterogeneity of 
Bilateral Investment Treaties: Based on Samples from China

WANG Guang

Abstract: Taking 50 major host countries of China’s OFDI as samples, the paper quantitatively evaluates the 
intensity level of these BITs between China and these major investment host countries from three aspects of 
institutional environment, overall BIT and specific provisions of BIT. The intensity level of BITs between China and 
developed countries is higher than the overall average intensity level of BITs between China and major investment 
host countries, while the intensity level of BITs between China and developing countries is lower than that overall 
average level. In addition, for different BIT provisions in different regions, the situation of BITs between major 
investment host countries and China is relatively complicated, and the intensity level of BITs varies greatly from 
country to country.

Keywords: BITs; heterogeneity; quantitative evaluation
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