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如何分析双边投资协定（BITs）对 FDI的影响？* 

Andrew Kerner** 

 

双边投资协定（BITs）的核心吸引力在于促进长期投资。然而，即使经过多年研究，有关

BITs能否促进投资的结论也并不明确。 

 

回答这个问题的主要障碍在于文献采用基于国际收支平衡表（BOP）得到的 FDI来作为长

期投资的代理变量。这些数据记录了跨国公司（MNEs）及其关联公司在一年内的资本交易

（债务，股权，再投资收益）净值。鉴于这些数据在诸多国家都存在较长的时段，有关 BITs

影响的研究通常会使用它们。然而，这些数据与研究任务并不匹配，且在使用过程中呈现

的问题比通常预料到的更多。 

 

其中的一些局限已经在此前的展望报告中有所提及1，包括： 

 

 统计标准的差异，尤其体现在对 FDI存量进行估值时纳入再投资收益以及相关方法的

运用中。这使得这些数据在需要进行跨国比较的研究设计中存在适用局限，但 BITs的

相关研究通常会使用这样的数据。 

 资本直接来源地和目的地之间的联系。当 FDI（通常）借由第三地中转时，可能导致

有关投资布局的信息失真，并且，如果 FDI经历了“往返交易”的过程，可能使得国

内投资被错误地识别为 FDI。 

上述问题是可以解决的，早期的展望报告陈述了正在进行的重要努力方向。2但这些数据在

其他方面的分歧却是难以弥合的。最重要的是： 
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 基于 BOP的 FDI数据涉及与尽量减少纳税义务或利用当地利率优惠相关的资本流动，

而非企业长期投资。这些资本流更类似于组合投资，
3

并且尚不清楚 BITs 是否会对其

造成影响。上述原因也降低了使用这些数据估计 BITs 对相关资本流的影响的可靠性。 

 基于 BOP 的 FDI数据不包括 MNEs的外国子公司通过 FDI以外的方式积累的资产，

例如当地借款。 这不属于数据缺陷——本地借款本不是 FDI——但是当这些资金用于

资助风险敏感型项目时，它们与估算 BITs的潜在影响息息相关。 

 BIT不仅在影响MNEs本地化运营方面具有合理性，还表明这些业务是否以基于 BOP

的 FDI数据所体现的渠道获得资金。降低政治风险预期有望改善关联公司的本地借贷

条件，并鼓励它们开展本地借贷。4由于本地借款被排除在 FDI数据之外，BITs可能会

增加跨国公司的运营规模，同时减少对分析者使用 FDI数据流的关注。 

 

这些问题是基于 BOP的 FDI数据所固有的，无法真正得到解决。更好地了解 BITs对MNEs

运营的影响需要更直接地对相关运营进行测度。 

 

适合实现此目的且最常被使用的公开可获得数据是美国经济分析局（BEA）5的“美国跨国

公司经营活动”数据6和 OECD 的“跨国公司经营活动”数据7，虽然二者均使用公司层面

的调查来获知MNEs的国外资产和运营，而不考虑这些资产和运营如何融资。这些数据通

常与 BITs 的研究更具直接相关性。例如，BEA 的数据使我们能够锁定资本投资，无论其

是通过本地借贷还是通过 FDI获得资金，也无论相关资本流是否通过第三地中转。 

 

当然，这些数据并不完美。BEA的数据突显多数控股的美国MNEs的运营。OECD的数据

则提供了更广泛的样本，但涉及MNEs在发展中国家的活动却较为有限，而这与分析 BITs

的影响最为相关。尽管如此，这些数据通常优于传统的替代方案，并且应该在研究设计所

允许时被使用。这是一个重要的资质，特别是在样本量方面，而上述局限也通常优于那些

基于 BOP的 FDI数据所具有的局限。 

 

（广东国际战略研究院 王璐瑶博士翻译） 
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