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巴西双边投资条约的经验借鉴* 

Paulo Cavallo ** 

 

过去三十年，随着双边投资条约（BITs）的激增，FDI 迅速增长。由于 BITs 为外

国投资者提供保护，因而被视为 FDI 快速增长的反应或者原因。同时，BITs 的增加引

发了大量相关学术研究，旨在分析其对 FDI 流量的影响，其结论并不一致。1然而，这

些研究忽视了巴西，尽管该国并未批准任何 BITs，其吸引的 FDI 却不断上升。因此，

巴西被作为一个案例，以说明 BITs 不会对 FDI 流入产生任何影响，因而国家没有 BITs

也可以吸引 FDI。 

尽管受卡尔沃主义主张外国投资者应与本国投资者待遇相同的影响，拉美各国对

BITs 的谈判持谨慎态度，但是最终仍通过了许多 BITs。20 世纪 90 年代初期，巴西签

署了 14 个 BITs，但是从未获得巴西国会批准。这是由于，反对派担心最惠国待遇条款

给外国投资者提供优惠条件，从而危及巴西的国家主权，最重要的是，投资者—国家争

端解决（ISDS）机制与宪法不符。当时的巴西政府认为，即使没有 BITs，该国仍是重

要的 FDI 目的地，因为巴西具有稳定的国内法律制度和较强的经济实力。由于 FDI 流

入没有受到明显负面影响，在考虑是否签订 BITs 方面，巴西没有承受其他国家面临的

重大压力。巴西成为一个案例，说明一个重要的东道国若拥有强大的经济实力和对外国

投资者的适当国内保护，就不需要依靠 BITs 来吸引 FDI。 
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分析巴西 BITs 情况对 FDI 流入的影响并不容易，其难度在于没有两个国家在影响

FDI 流入的所有因素上彼此相似。合成控制方法通过对不同的可得控制对象进行加权平

均，构建巴西的合成情况，以更好得进行比较分析。2分析中考虑的因素是文献中使用

的主要协变量、3国内制度水平和知识产权保护水平。可选择进行加权的控制对象，包

括所有在 1990 年之前接受 FDI 并在 1990 年之后制定了 BITs 的发展中国家。在前后 20

年的时间范围内，选取与 1990 年以前的巴西最相似的国家进行凸组合，构成的巴西合

成情况。 

重要的是，以上反事实分析表明，如果巴西制定了 BITs，将吸引更多的 FDI。换言

之，在吸引 FDI 方面，巴西并未充分发挥潜力。这表明并非所有外国投资者都信任巴西

的制度，但若经济因素适合投资，一些投资者就愿意承担风险。在签订 BITs 方面，巴

西政府还需权衡额外 FDI 带来的好处与处在 ISDS 机制下面临的相关风险。 

巴西作为重要的东道国，正在寻求制定具有巴西特色的 BITs（巴西合作与投资便

利化协定），这是一个有趣的变化。在对 BITs 的态度上，巴西一直逆时代潮流而行。

之前，巴西抵制 BITs，现在又在许多国家废除相关协定时主张制定 BITs。目前，巴西

仍不是 ICSID 的成员，其 BIT 模型既不遵循 ICSID 的规则，也没有规定 ISDS 机制。主

张废除 BITs 的国家如今接受了巴西的最初观点，即需要以暴露在 ISDS 机制下为代价

的 FDI 的潜在增加并不值得。4然而，由于上述反事实分析以及巴西最近对投资条约的

推动，揭示了保护外国投资者权利对 FDI流入的重要性，这些国家未必会完全抵制BITs。

因此，质疑该体系的政策制定者若想继续吸引最大量的外资，在废除 BITs 时需审慎从

事。他们可以通过向 ICSID 施压，以推动现有体系的完善和改革。5但是，他们不应低

估保护投资者的重要性。他们也可以借鉴巴西的替代方案。 

（南开大学国经所陈江滢翻译） 

*哥伦比亚国际投资展望是一个公开辩论的论坛。作者表达的观点并不反映 CCSI 或哥伦比亚大学或我们

的合作伙伴和支持者的观点。哥伦比亚国际投资展望（ISSN 2158-3579）是同行评审的系列文章。 
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