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中国自贸协定投资规则的文本研究与前景展望
李思奇　 　 杨玉瑶

内容摘要： 作为全球 “引资大国” 和 “投资大国”， 中国参与国际投资的规模不断扩大、 程度不断加

深， 对外签订的投资规则也在不断拓展和深化。 文章首先全面梳理了中国对外签订投资规则的发展历程； 其

次， 从投资规则的演化和提升视角， 针对中国自贸协定中投资规则的两个版本 １ ０ 和 ２ ０， 分析了不同版本

的法律框架与核心条款。 最后， 立足于后疫情时代的现实背景， 认为中国应对标国际高标准投资规则， 结合

自身特点和需求， 逐步迈进自贸协定投资规则版本 ３ ０， 实现中国新一代自贸协定投资规则的升级。
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　 　 当前， 全球经贸治理进入深刻调整期。 新冠疫

情的全球性蔓延对世界经济带来广泛而重大的负面

影响， 在一定程度上拖累了经济全球化进程； 世界

贸易组织改革迟迟未果、 单边主义和贸易保护主义

抬头使得多边经贸谈判频频受阻。 而中国作为经济

全球化的重要推动者， 依然坚定推进对外开放， 在

全球投资活动中的地位不断上升， 跃然成为全球第

一大资本输入国和第二大资本输出国。 鉴于 “引资

大国” 和 “投资大国” 的双重身份， 中国对外签订

投资规则的诉求不断升级。 本文基于中国对外签订

投资规则的发展历程， 对比分析了中国自贸协定中

投资规则的文本内容与特点， 在此基础上提出未来

的升级方向， 对于后疫情时代中国参与国际投资规

则的制度化建设具有重要的法律和实践意义。

一、 中国自贸协定投资规则的签订现状

目前中国共与全球 １４０ 多个国家和地区缔结了

投资规则， 包括 １３０ 份双边投资协定 （ＢＩＴ）①和 １７
份涵盖投资规则的自贸协定 （ＦＴＡ）② （见图 １）。 中

国对外签订投资规则可以分为初步探索、 快速发展

和调整变革三个阶段。
１９７８—１９９１ 年是中国签订投资规则的初步探索

阶段。 当时正值中国改革开放初期， 各行业发展需

要大量资金。 继 １９８２ 年中国与瑞典签订第一个 ＢＩＴ
之后， 又陆续与多个发达国家签订了 ＢＩＴ。 此阶段与

中国签订 ＢＩＴ 的国家主要集中在西欧和大洋洲， 如德

国、 法国、 澳大利亚等， 这些国家是早期工业国的典

型代表， 具有强烈的对外开拓市场需求， 而中国具有

大量的引进外资诉求， 从而促进了双边 ＢＩＴ 的签订，
但该阶段的投资规则内容较为简单， 总体更加注重投

资保护， 强调东道国的国家安全和利益。
１９９２—２００１ 年是中国签订投资规则的快速发展

阶段。 随着发展中国家意识到外商资本对本国经济

发展的重要性， 全球范围内的 ＢＩＴ 数量剧增。 中国

在此阶段缔结了 ７０ 多份 ＢＩＴ， 约占中国对外签订投

资规则总数的 １ ／ ２。 与中国签订 ＢＩＴ 的国家主要是

亚非拉地区的发展中国家， 旨在与中国巩固外交关

系， 签订协定背后的政治意图大于经济意义。 该阶

段中国对外签订投资规则的整体标准不高， 但开始

有选择地接受投资者—东道国争端解决机制。
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图 １　 １９７８—２０２０ 年中国对外签订的投资规则情况

　 　 资料来源： 根据 ＵＮＣＴＡＤ 数据库 （ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｐｏｌｉｃｙ ｕｎｃｔａｄ ｏｒｇ ／ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ－ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ－ａｇｒｅｅｍｅｎｔｓ） 和中国自由贸易区

服务网 （ｈｔｔｐ： ／ ／ ｆｔａ ｍｏｆｃｏｍ ｇｏｖ ｃｎ ／ ） 整理所得。

　 　 ２００２ 年至今是中国签订投资规则的调整变革阶

段。 ２１ 世纪初， 中国开始实施 “引进来” 和 “走出

去” 并重的发展战略， 不仅是主要的外资输入国，
也逐渐成为主要的资本输出国。 同时， 国际社会对

投资便利化和自由化的诉求增强， 带动国际投资规

则进入发展重构期。 特别是在美国推动签订的北美

自由贸易协定中成功纳入较高标准的投资章节之后，
越来越多的 ＦＴＡ 开始包含投资规则， 出现 ＢＩＴ 与

ＦＴＡ 投资规则融合的趋势。 中国也在此阶段积极开

展 ＦＴＡ 投资规则谈判 （见表 １）。 从地理区域来看，
中国 ＦＴＡ 缔约对象遍布亚洲、 非洲、 美洲、 大洋洲

和欧洲， 其中与亚洲国家和地区签订的 ＦＴＡ 数量最

多 （８ 份）。 从规则内容来看， 该阶段中国开始注重

投资自由化， 规则范围和深度不断扩展， 以期与国

际高标准投资规则接轨。

二、 中国自贸协定投资规则的文本分析

中国 ＦＴＡ 中的投资规则主要包括投资定义、 投

资待遇、 投资保护、 投资例外、 透明度、 投资争端

解决机制等条款， 基本涵盖所有传统投资议题。 按

照中国 ＦＴＡ 投资规则的广度和深度， 可将其划分为

投资规则版本 １ ０ （见表 ２） 和版本 ２ ０ （见表 ３）。
总体而言， 版本 ２ ０ 比版本 １ ０ 的内容更加全面，

层次标准更高， 本文将对此展开分析。
（一） 投资的定义

中国 ＦＴＡ 的投资规则适用于协定生效前已存在

的投资或协定生效后缔约一方投资者依法在缔约另

一方领土内的投资。 版本 １ ０ 和 ２ ０ 对其所规制的

投资进行了定义。 版本 １ ０ 将投资定义为一缔约方

投资者依照另一缔约方的法律法规在其领土内所投

入的各种财产， 包括但不限于： 动产、 不动产及抵

押、 质押等其他财产权利及类似权利； 公司的股份、
债券、 股票或其他形式的参股； 金钱请求权或任何其

他与投资相关的具有经济价值的履行请求权； 知识产

权， 特别是版权、 专利、 商标、 商号、 专有技术和工

艺流程， 以及商誉； 依法律或合同授予的商业特许

权， 包括勘探、 耕作、 提炼或开发自然资源的特许

权。 此外， 中国—巴基斯坦 ＦＴＡ、 中国—哥斯达黎加

ＦＴＡ 在投资定义中特别指出 “作为投资的财产发生任

何符合投资所在缔约方法律法规形式上的变化， 不影

响其作为投资的性质”。
版本 ２ ０ 从两方面对投资定义进行拓展： 第一，

将投资的定义从 “直接投资” 拓展为 “直接或间接

投资”， 并且用 “资本或其他资源的投入” “对收益

或利润的预期” “风险的承担” 三项特征对投资加以

限定， 体现出投资定义的细化趋势； 第二， 将投资的
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范围拓展至 “企业及其分支机构” “债券、 信用债

券、 贷款及其他形式的债务， 以及由此衍生出的权

利” “交钥匙总包合同、 建设工程合同、 管理合同、 生

产合同、 特许经营合同、 收入共享合同和其他类似合

同” “期货、 期权和其他衍生品” 通过纳入以债券、 期

货期权、 商业合同为代表的新形式投资以顺应金融领

域的快速发展， 同时将信托、 合伙、 个人独资企业、
企业分支机构等其他类似机构的参股也纳入投资范畴，
体现出投资形式的泛化趋势。

中国 ＦＴＡ 投资规则中对投资定义的拓展主要基

于两点现实基础： 一是 ＦＴＡ 缔约方的变化。 版本

１ ０ 时期与我国签订 ＦＴＡ 的主要是发展中国家， 版

本 ２ ０ 时期我国开始与发达国家签订 ＦＴＡ， 发达国

家经济体系完整、 投资形式多样， 需要更广泛的投

资定义以规范更多样的投资活动； 二是我国国际投

资地位的变化。 版本 １ ０ 时期我国主要是 “引资大

国”， 简单的投资定义更加符合我国利益， 以避免

承担过多东道国义务； 版本 ２ ０ 时期我国加快推动

“走出去” 战略， 日益注重海外投资利益的保护，
此时广泛的投资定义更加符合我国诉求。

表 １　 中国 ＦＴＡ 投资规则签订现状

ＦＴＡ 缔约方 类型 ＦＴＡ 签订时间 ＦＴＡ 投资规则与 ＢＩＴ 之间的关系

ＣＥＰＡ
（内地与港澳更紧密

经贸关系安排）
南—北

香港： ２００３－０６ 签订框架协定

澳门： ２００３－１０ 签订框架协定

香港： ２０１７－０６－２８ 在框架下补充投资协议

澳门： ２０１７－１２－１８ 在框架下补充投资协议

中国—东盟 南—南 ２００２－１１ 签订， ２０１５－１１ 升级

对中国与东盟各国签订的 ＢＩＴ 升级后， 于 ２００９－０８－１５ 形成 ＦＴＡ
框架下的投资协议； ２０１５－１１ 升级内容包括投资促进和投资便

利化

中国—巴基斯坦 南—南
２００６－１１ 签订， ２０１９－０４ 签订

第二阶段协定

２００６－１１ 对中巴 ＢＩＴ 升级后纳入 ＦＴＡ 投资章节； ２０１９－０４ 第二

阶段协定不包括投资章节

中国—智利 南—南 ２００５－１１ 签订， ２０１７－１１ 升级
２０１２－０９－０９ 签订投资补充协定， 同时废除原有 ＢＩＴ； ２０１７－１１
升级内容不包括投资规则

中国—新加坡 南—北 ２００８－１０ 签订， ２０１８－１１ 升级
参考中国—东盟 ＦＴＡ 投资规则； ２０１８－１１ 对投资章节进行全面

升级

中国—新西兰 南—北 ２００８－０４ 对中新 ＢＩＴ 升级后纳入 ＦＴＡ 投资章节

中国—秘鲁 南—南 ２００９－０４ 对中秘 ＢＩＴ 升级后纳入 ＦＴＡ 投资章节

中国—哥斯达黎加 南—南 ２０１０－０４ 援引 ２００７－１０－２４ 签订的双边 ＢＩＴ

中国—冰岛 南—北 ２０１３－０４ 援引 １９９４－０３－３１ 签订的双边 ＢＩＴ

中国—瑞士 南—北 ２０１３－０７ ＦＴＡ 投资章节无实质性内容， 延用 ２００９－０１－２７ 签订的双边 ＢＩＴ

中国—韩国 南—北 ２０１５－０６ 对中韩 ＢＩＴ 升级后纳入 ＦＴＡ 投资章节

中国—澳大利亚 南—北 ２０１５－０６ 对中澳 ＢＩＴ 升级后纳入 ＦＴＡ 投资章节

中国—格鲁吉亚 南—南 ２０１７－０５ 援引 １９９３－０６－０３ 签订的双边 ＢＩＴ

中国—马尔代夫 南—南 ２０１７－１２ 在 ＦＴＡ 中纳入投资章节

中国—毛里求斯 南—南 ２０１９－１０ 对中毛 ＢＩＴ 升级后纳入 ＦＴＡ 投资章节

中国—柬埔寨 南—南 ２０２０－１０ 对中柬 ＢＩＴ 升级后纳入 ＦＴＡ 投资章节

ＲＣＥＰ
（区域全面经济

伙伴关系协定）

南—南

南—北
２０２０－１１

对原 “东盟 ‘１０＋１’ ” 投资规则进行整合和升级后纳入投资

章节

　 　 资料来源： 根据中国自由贸易区服务网 （ｈｔｔｐ： ／ ／ ｆｔａ ｍｏｆｃｏｍ ｇｏｖ ｃｎ ／ ｉｎｄｅｘ ｓｈｔ） 整理所得。
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（二） 投资待遇问题

投资待遇包括国民待遇、 最惠国待遇和最低标

准待遇①。 版本 １ ０ 在投资待遇或投资促进和保护

条款中对国民待遇、 最惠国待遇和最低标准待遇进

行了统一且相对简单的规定。 各文本均实行准入后

国民待遇加正面清单的传统外资管理模式。 最惠国

待遇适用于投资准入后阶段并规定了一般例外条款，
涉及东道国所签订的其他国际经济条约中的投资者

利益， 包括区域经济一体化协定、 关税协定， 为小

额边境贸易提供便利的安排等。 同时， 版本 １ ０ 仅

对最低标准待遇所涵盖的公平公正待遇以及全面保

护和安全待遇进行了宽泛规定。
需要说明的是， 版本 １ ０ 中的中国—秘鲁 ＦＴＡ

在投资待遇方面有所升级。 从文本结构来看， 中国—

秘鲁 ＦＴＡ 将投资待遇单列为国民待遇、 最惠国待遇

和最低标准待遇三项条款分别论述。 从文本内容上

看， 中国—秘鲁 ＦＴＡ 保留了原有的国民待遇， 但对

最惠国待遇和最低标准待遇进行了深化： 一是将最

惠国待遇扩展至投资准入前阶段， 并增加了对少数

群体和民族群体以及文化产业的例外； 二是对最低

标准待遇的规定更加详细， 对东道国应承担的义务

进行了明确界定。
与版本 １ ０ 相比， 版本 ２ ０ 有以下进步： 一是

在国民待遇方面， ＣＥＰＡ、 中国—澳大利亚 ＦＴＡ 中

的澳方和 ＲＣＥＰ 将国民待遇扩展至投资准入前阶段，
为中国实行全面准入前国民待遇提供了经验基础。
值得注意的是， 在新近签订的 ＲＣＥＰ 中， 我国首次

在 ＦＴＡ 投资规则中以负面清单形式对投资领域做出

表 ２　 中国 ＦＴＡ 投资规则版本 １ ０ 的主要内容

投资

规则

版本

ＦＴＡ
缔约方

投资规则条款

投
资
的
定
义

投资待遇问题 投资保护制度

国民待遇
最惠 （国）

待遇

准入

前

准入

后

准入

前

准入

后

例外

事项

最低标准

待遇

征收 （补偿

标准： 公平

市场价值）

损失补偿

（非歧视待遇）
自由

转移

例外

条款

透
明
度

争端解决机制

缔约方

之间

缔约方与

投资者之间

友好

协商

国际

仲裁

政治

途径

法律

途径

版本

１ ０

中国—巴基斯坦 √ √ √ √
以估价原则

确定的价值
√ √ × × √ √ √ √

中国—秘鲁 √ √ √ √
文化

行业
√ √ √ √ × × √ √ √ √

中国—
哥斯达黎加

√ √ √ √ √ √ √ × × √ √ √ √

中国—冰岛 √ √ √ √ 真正价值
不低于最

惠国待遇
√ × × √ √ √ √

中国—瑞士 √ √ √ √ √

享受最低标准

待遇、 最惠国

待遇和国民

待遇

√ × × √ √ √ √

中国—
格鲁吉亚

√ √ √
无全面

保护和

安全待遇

投资财产

的价值

不低于最

惠国待遇
√ × × √ √ √ √

　 　 注： 中国—马尔代夫 ＦＴＡ、 中国—毛里求斯 ＦＴＡ 和中国—柬埔寨 ＦＴＡ 文本尚未公布， 因此未纳入分析。
资料来源： 根据中国自由贸易区服务网 （ｈｔｔｐ： ／ ／ ｆｔａ ｍｏｆｃｏｍ ｇｏｖ ｃｎ ／ ｉｎｄｅｘ ｓｈｔ） 整理所得。
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承诺， 这是我国推进投资自由化的突破性进展， 在区

域层面提升了投资政策透明度， 进一步落实和完善了

国内 “准入前国民待遇加负面清单” 制度。 二是在最

惠国待遇方面， 大多数 ＦＴＡ 将最惠国待遇放开至投资

准入前阶段， 同时除中国—东盟 ＦＴＡ、 ＣＥＰＡ 和 ＲＣＥＰ
之外， 其余 ＦＴＡ 在版本 １ ０ 的基础上拓展了最惠国待

遇的例外事项， 涉及有关航空、 渔业、 海事的条款①。
三是在最低标准待遇方面， 版本 ２ ０ 对公平公正待遇、
全面保护和安全待遇的阐述更加具体。

（三） 投资保护制度

投资保护制度②包括对投资的征收及国有化、
损失补偿和自由转移 （又称利润汇回）。

表 ３　 中国 ＦＴＡ 投资规则版本 ２ ０ 的主要内容

投资

规则

版本

ＦＴＡ
缔约方

投资规则条款

投
资
的
定
义

投资待遇问题 投资保护制度

国民

待遇

最惠 （国）
待遇

准

入

前

准

入

后

准

入

前

准

入

后

例外

事项

最低

标准

待遇

征收 （补
偿标准：
公平市

场价值）

损失

补偿

（非歧视

待遇）

自由

转移

例外

条款

透
明
度

争端解决机制

缔约方

之间

缔约方与

投资者之间

友好

协商

国际

仲裁

政治

途径

法律

途径

版本

２ ０

中国—东盟 √ √ √ √ √ √ √ √ √
仅实体

透明度
√ √ √ √

ＣＥＰＡ √ √ √ √ √ √ √ √ √ √
仅实体

透明度
√ × √ √

中国—智利 √ √ √
航空、 渔业、
海事包括

海难救助

√ √ √ √
仅安全

例外

仅实

体透

明度

× × √ √

中国—
新西兰

√ √ √ √
渔业、
海事

√ √ √ √ × √ × × √ √

中国—
新加坡

√ √ √
航空、 渔业、

海事
√ √ √ √ √ √ × × √ √

中国—
澳大利亚

√
√
澳

方

√
中

澳

双

方

√ √
航空、 渔业、
海事包括救援

未来

工作

计划

未来

工作

计划

×
未来工

作计划

仅一般

例外

仅程序

透明度
× × √ √

中国—
韩国

√ √ √ √
航空、 渔业、
包括海事救援

等海洋事务

√ √ √ √
仅安全

例外

仅实体

透明度
× × √ √

ＲＣＥＰ √ √ √ √ √ √ √ √ √
仅安全

例外

仅实体

透明度
× ×

未来

工作

计划

未来

工作

计划

　 　 资料来源： 根据中国自由贸易区服务网 （ｈｔｔｐ： ／ ／ ｆｔａ ｍｏｆｃｏｍ ｇｏｖ ｃｎ ／ ｉｎｄｅｘ ｓｈｔ） 整理所得。

４３ 国际贸易　 ２０２１ 年　 第 ６ 期

①
②

中国—新西兰 ＦＴＡ 的最惠国待遇例外事项涉及渔业和海事； 中国—新加坡 ＦＴＡ 中新方的最惠国待遇例外事项涉及航空和海事。
版本 ２ ０ 中的中国—澳大利亚 ＦＴＡ 暂未对投资保护制度做出具体要求， 将征收及国有化和损失补偿列为未来工作计划。
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　 　 关于对投资的征收及国有化， 东道国在通常情

况下不对外国投资进行征收或采取相当于征收的行

为， 除非出于某些特殊情况。 版本 １ ０ 和版本 ２ ０
均规定了四项特殊条件： 出于公共目的或利益； 依

照正当法律程序； 以非歧视的方式； 给予投资者公

平、 合理的补偿。 在满足这四项条件的前提下， 东

道国才能对外国投资进行征收及国有化。
关于对投资的损失补偿， 版本 １ ０ 规定当投资

者的投资由于东道国战争、 国家紧急状态、 起义、
内乱、 暴乱或其他类似事件遭受损失时， 东道国应

给予其恢复原状、 赔偿、 补偿或采取其他措施的待

遇， 对此不应低于国民待遇和最惠国待遇中较优者

（如中国—巴基斯坦 ＦＴＡ）， 或不应低于最惠国待遇

（如中国—冰岛 ＦＴＡ）， 或同时享受国民待遇、 最惠

国待遇和最低标准待遇 （如中国—瑞士 ＦＴＡ）。 版

本 ２ ０ 要求不低于国民待遇和最惠国待遇中较优者。
关于投资的自由转移， 版本 １ ０ 规定东道国应

保证投资者在其境内投资及所获收益能够以一种可

自由兑换的货币， 按照转移当日接受投资一方的主

要市场汇率进行自由转移。 其中， 中国—秘鲁 ＦＴＡ
特别规定了东道国可阻止自由转移的四种情形： 破

产、 资不抵债或保护债权人权利； 证券、 期货、 期

权或金融衍生品的发行、 销售或交易； 犯罪或刑事

违法； 确保遵守司法或行政程序中做出的裁决。 版

本 ２ ０ 对所允许和可阻止的投资自由转移范围进行了

扩展， 如中国—智利 ＦＴＡ 将所允许的自由转移范围

拓展至 “由争端产生的支付” 和 “实物收益”， 将可

阻止的自由转移范围拓展至 “协助执法或金融监管部

门对转移进行必要的金融报告或记录留存” 等。
（四） 投资例外

版本 １ ０ 未纳入投资例外条款。 版本 ２ ０ 中除中

国—新西兰 ＦＴＡ 以外， 其他 ＦＴＡ 均包含投资例外条

款， 主要包括一般例外和安全例外。 一般例外是为保

护公共道德或维护公共秩序、 各种生物的生命健康、
国宝以及可用尽自然资源等所必需的措施， 此外中

国—东盟 ＦＴＡ 和中国—新加坡 ＦＴＡ 还纳入了为遵守

安全、 防止欺骗行为、 保护个人信息等相关法律法规

所必需的措施。 安全例外是指不得要求东道国提供有

可能违背其根本安全利益的信息， 或阻止东道国采用

为保护其自身根本安全利益所必需的措施。
版本 ２ ０ 中纳入例外条款具有两点现实意义：

其一， 符合新一代国际投资规则愈加注重东道国公

共利益的价值取向。 例外条款为东道国保留了一定

的公共政策自主权， 日益成为国际投资规则的一大

发展方向。 其二， 协调东道国公共利益与投资者私

人利益之间的关系。 随着国际投资的快速发展， 越

来越多的国家具有投资者母国和东道国的双重身份，
因而需要在保护投资者私人利益的同时， 兼顾东道

国的公共利益， 积极寻求二者之间的平衡路径。
（五） 透明度

版本 １ ０ 均未纳入透明度条款。 版本 ２ ０ 的透

明度条款包括实体透明度和程序透明度。 实体透明

度是针对法律和政策的透明度要求， 程序透明度是

针对仲裁程序做出的规定。 透明度原则是 ＷＴＯ 基本

原则之一， 近年来随着各国投资活动和投资争端日

益增多， 美国等发达国家将透明度原则扩展至投资

规则： 一是由于发达国家本身政府工作透明性较高，
作为投资东道国可以满足这一要求； 二是由于发达

国家作为投资者母国， 需要为投资者争取更加透明

的投资环境， 以保护投资者的合法权益。 我国近年

来也一直致力于透明度制度化建设， 但现有版本

２ ０ 的透明度条款内容较为单一、 标准层次较低并

缺乏统一规范， 未来应切实改善。
（六） 投资争端解决机制

版本 １ ０ 的投资争端解决机制包括政治途径和

法律途径。 当缔约方出现争议时， 优先通过政治途

径协商解决， 若协商未果， 可以寻求东道国当地救

济或国际仲裁， 但在提交国际仲裁前一般要求用尽

当地救济。 部分 ＦＴＡ 对于可提交至国际仲裁的争端

范围有所限制， 如中国—格鲁吉亚 ＦＴＡ 仅允许涉及

“征收补偿额” 的争议提交至国际仲裁。 部分 ＦＴＡ
对于仲裁庭可适用的国际仲裁程序进行规定： 一种

是可自行制定仲裁程序 （如中国—格鲁吉亚 ＦＴＡ）；
另一种是直接采用现有国际仲裁程序 （如中国—秘

鲁 ＦＴＡ ）， 例 如 采 用 国 际 投 资 争 端 解 决 中 心

（ＩＣＳＩＤ） 仲裁规则和附加便利规则、 联合国国际贸

易法委员会 （ＵＮＣＩＴＲＡＬ） 仲裁规则以及双方同意

的其他仲裁规则。
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版本 ２ ０ 对投资争端解决机制①的规定更加详

尽， 更具自由性、 高效性和透明性。 自由性体现在

四个方面： 一是争端解决机制适用于违反投资规则的

任何争议； 二是要求提交至国际仲裁之前适当履行东

道国行政复议程序， 但不强制要求用尽当地救济； 三

是根据缔约方签订的国际协定不同， 可选择 ＩＣＳＩＤ 仲

裁规则和附加便利规则、 ＵＮＣＩＴＲＡＬ 仲裁规则或双方

同意的其他任一仲裁规则执行仲裁程序； 四是争端一

方可针对另一方的仲裁请求提出反对意见， 仲裁庭优

先裁决反对意见。 高效性体现在仲裁请求的合并审理

上， 如果多个争端仲裁请求缘由一致， 在各方同意的

情况下可将仲裁合并审理。 透明性体现在争端程序的

透明度， 例如要求仲裁过程中的各项文件可公开获

得， 保证公众对仲裁的知情权和监督权。

三、 中国自贸协定投资规则的升级展望

当前， 国际投资规则体系进入重构期。 与版本

１ ０ 时期中国较为保守的资本输入国立场不同， 以

版本 ２ ０ 为起点的中国新一代 ＦＴＡ 投资规则兼具中

国资本输入国和输出国的双重特性， 完成从偏重东

道国主权保护到注重外商投资保护， 再到对东道国

公共利益和投资者私人利益保护的再平衡。 未来中

国应更为广泛地参与国际投资规则的制定、 调整与

变革， 对标国际高标准投资规则并结合自身经济发

展需要， 借由 ＦＴＡ 平台形成投资规则的 “中式范

本”， 持续推进 “准入前国民待遇加负面清单” 模

式， 向更先进的投资规则版本 ３ ０ 过渡， 为国际投

资规则重塑贡献 “中国智慧” 和 “中国经验”。
（一） 规范投资规则文本措辞， 形成 “中式范本”
总体来看， 我国在缔结 ＦＴＡ 投资规则的理念和

标准方面已逐步与国际接轨， 但在投资待遇和投资保

护等基础性条款方面仍存在表述模糊。 例如在投资待

遇方面， 对最惠国待遇的保留事项未具体说明适用于

投资的哪些阶段， 大部分文本未说明最惠国待遇是否

适用于争端解决机制； 公平公正待遇未说明适用于何

种情形。 在投资保护制度方面， 未明确界定 “征收及

国有化” 的含义， 对征收补偿中的 “公平市场价值”
缺乏进一步阐述。 这些不清晰的表述容易使投资者和

东道国产生分歧， 引起不必要的争端。 因此， 我国在

未来 ＦＴＡ 投资规则中应规范措辞， 更清晰地表达中

国的规则利益诉求， 逐步形成高质量的 “中式范本”。
另外， 随着我国签订 ＦＴＡ 伙伴的多样性进一步增强，
逐渐涵盖发达国家、 发展中国家和新兴市场国家， 有

利于我国在协调国家间不同利益上做出有益探索， 为

全球投资规则重塑贡献经验。
（二） 推进 “准入前国民待遇加负面清单” 管理

模式

实施 “准入前国民待遇加负面清单” 是我国

《外商投资法》 的最大亮点， 也是我国积极融入全

球投资新规则， 自主推行投资自由化和便利化的关

键制度保障。 目前， 我国在国内层面推行 “准入前

国民待遇加负面清单” 仍处于不断探索与调整阶

段， 如何基于我国现有实践， 在未来 ＦＴＡ 投资规则

中纳入更为先进和开放的 “准入前国民待遇加负面

清单” 条款， 是我国缔结新一代 ＦＴＡ 投资规则的重

点。 对此， 我国应进一步平衡放宽外资准入与保护

本国产业的双重目标， 在区域层面打磨符合我国国

情和全球投资规则趋向的 “负面清单” 模板。 一方

面， 应进一步完善现有规则框架， 增强准入前国民

待遇及负面清单表述的规范性、 准确性与针对性，
删减负面清单中的不符措施条款， 增加外资特别管

理措施的操作性和透明度； 另一方面， 应保留对外

资审查和管理的合理政策空间， 秉持优势产业适度

保护、 劣势产业谨慎开放的原则， 对重要性、 敏感

度及竞争力不同的行业采取不同的外资限制强度，
最大限度地维护国家利益， 为我国放开外资准入权

的同时加强外资监管的有效性积累经验。
（三） 重视例外条款的设置

我国在例外条款的设置方面尚处于探索阶段，
未来应摒弃被动、 机械地以缔约方法律文本为主或

盲目照搬 ＷＴＯ 法律条款的立法思路， 构建并完善符

合我国国情和缔约方需要的例外条款。 第一， 强化

维护东道国公共利益的立场。 例外条款是东道国公

共利益的 “安全阀”。 纵观我国 ＦＴＡ 投资规则， 签

订目的主要为促进双方投资， 创造有利的投资环境，
但较少提及维护公共利益。 未来应将维护公共利益
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作为重要目标， 从根本上重视例外条款的设置。 第

二， 明确例外条款的实施前提。 若例外条款的内容

太过简略和模糊， 当事方容易在条款内容的理解上

产生分歧， 从而在条款的适用方面发生争议， 未来

应完善相关表述。 第三， 扩展例外条款的适用范围。
一方面， 我国现有 ＦＴＡ 例外条款主要规定了公共道

德和公共秩序、 生命健康等传统议题， 对当前国际

关注的劳工、 环境、 文化问题等鲜少涉及； 另一方

面， 我国可加强对关键、 敏感部门的政策保护， 在

涉及国家安全 （运输、 能源、 国防等） 以及敏感部

门 （国债、 金融、 税收、 证券投资等） 时， 通过引

入例外条款、 过渡期条款、 不符措施等方式， 强调

东道国对公共利益保障的外资监管权。
（四） 加强投资规则的透明度

未来中国 ＦＴＡ 投资规则的透明度应在以下四方

面加强： 第一， 形成统一的标准。 中国 ＦＴＡ 中现有

的透明度标准参差不齐， 如中国—新西兰 ＦＴＡ 投资

规则的透明度要求较低， 而中国—新加坡 ＦＴＡ 投资

规则的透明度要求已较为完备。 中国应根据现有经

验， 制定较为统一的投资规则透明度标准。 第二，
平衡投资者和东道国的透明度义务。 现有 ＦＴＡ 投资

规则中对东道国的透明度要求较多， 对投资者的透

明度要求却轻描淡写， 未来应加强对投资者透明度

的约束， 要求其及时披露相关投资行为， 方便东道

国监督和管理。 第三， 拓宽政策公布范围。 东道国

不仅应公布现行的法律法规， 也应尽可能公布拟实

行的相关投资决定， 并适当听取外商投资者的意见。
第四， 引入惩罚监督机制。 当前投资规则的透明度

条款仅停留在原则性指导上， 采用 “应当” “鼓励”
等字眼对透明度做出要求， 缺乏约束性， 应加强违

反透明度条款的惩罚机制， 进一步约束缔约方的透

明度义务。
（五） 完善投资争端解决机制

未来我国可从以下方面加强投资争端解决机制

建设： 首先， 规范投资争端仲裁员的选拔标准和行

为准则。 我国现有 ＦＴＡ 的投资争端仲裁庭非常设仲

裁庭， 对仲裁员的选拔和指派具有临时性， 并且缺

乏对仲裁员行为的约束， 导致类似的投资争端出现

不一致的裁决结果。 完善的仲裁员选拔标准和行为

准则有利于仲裁结果的专业性和一致性。 其次， 增

强投资争端解决程序的透明度， 保障公众的知情权

和参与权。 如要求有效的信息披露、 相关仲裁文件

与听证会向公众公开， 关于投资仲裁有实质性利益

的第三方参与争端解决等。 再次， 纳入上诉审查机

制。 目前中国—澳大利亚 ＦＴＡ 投资规则第二十三条

规定了上诉审查， 一方面可以审查争端解决机制做

出的裁决； 另一方面可以审理有关法律问题的上诉。
中国可基于中国—澳大利亚 ＦＴＡ 的经验， 更广泛地

推广上诉审查制度。 最后， 应完善国内法律体系，
尽可能为投资者与东道国投资争端提供合法合规的

解决渠道， 在用尽当地救济的情形下引入国际第三

方权威机构协助仲裁， 降低仲裁协调成本。
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ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｈｉｇｈ－ｓｔａｎｄａｒｄ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｒｕｌｅｓ， ａｎｄ ｇｒａｄｕａｌｌｙ ｓｔｅｐ ｕｐ ｔｏ ｖｅｒｓｉｏｎ ３ ０ ｏｆ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｒｕｌｅｓ ｉｎ ｆｒｅｅ ｔｒａｄｅ
ａｇｒｅｅｍｅｎｔｓ ｉｎ ｃｏｎｓｉｄｅｒａｔｉｏｎ ｏｆ ｉｔｓ ｏｗｎ ｃｈａｒａｃｔｅｒｉｓｔｉｃｓ ａｎｄ ｎｅｅｄｓ， ｓｏ ａｓ ｔｏ ｒｅａｌｉｚｅ ｔｈｅ ｕｐｇｒａｄｉｎｇ ｏｆ Ｃｈｉｎａｓ ｎｅｗ ｇｅｎ⁃
ｅｒａｔｉｏｎ ｏｆ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｒｕｌｅｓ ｉｎ ｔｈｅ ｐｏｓｔ ＣＯＶＩＤ－１９ ｅｒａ

Ｋｅｙｗｏｒｄｓ： Ｃｈｉｎａｓ ｆｒｅｅ ｔｒａｄｅ ａｇｒｅｅｍｅｎｔｓ； ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｒｕｌｅｓ； ｔｅｘｔｕａｌ ｆｅａｔｕｒｅｓ； ｐｒｏｓｐｅｃｔ ｆｏｒ ｕｐｇｒａｄｉｎｇ
ＪＥＬ Ｃｌａｓｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ： Ａ１９， Ｆ００， Ｆ２１
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