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外商投资安全审查制度
二元结构的再平衡

——基于投资者权益保护的分析

杨 银，易在成
（澳门科技大学 法学院，中国 澳门  999078）

摘要：传统国际投资秩序受新自由主义的影响，推崇东道国在弱化外商投资安全审查的同时加强对

投资者权益的保护，是资本输出国维护其海外利益的结构性产物。然而，传统的资本输出国和资本输入

国在经济全球化进程中出现了身份混同的现象，导致传统资本输出国担忧传统资本输入国的外商投资

会冲击其国内的社会稳定、经济安全和技术发展，引发了外商投资威胁国家安全的论调。美国和欧盟等

传统资本输出国为应对外商投资产生的安全风险，在安全例外主义、仲裁保护主义和法律工具主义的驱

动下修订其国内的外商投资安全审查制度，通过扩大审查范围、弱化透明度和豁免外商投资安全审查决

定的司法审查等方式限缩投资者权益，打破了外商投资安全审查制度中东道国规制权和投资者权益保

护的二元结构平衡，损害了国际投资秩序的稳定性和可预期性。鉴此，各贸易投资协定有必要修正外部

限制保障东道国对外商投资的规制权，调适国家安全范畴缓解国家安全泛化的风险，重塑透明度原则揭

开外商投资安全审查制度的面纱，改革救济模式筑牢投资者权益保护的最后屏障，以创新的理念、务实

的措施和开放的姿态推动外商投资安全审查制度二元结构的再平衡。同时，我国正处于资本输入国向

资本输出国的转型阶段，需要在总体国家安全观的引领下完善外商投资安全审查制度的域外效力，通过

补强投资者知情权、细化外商投资安全审查工作机制办公室的工作报告机制和完善信息公开机制等措

施提升外商投资安全审查制度的透明度，并不断优化外商投资安全审查决定的管辖权制度保障投资者

的救济途径，确保我国外商投资安全审查制度在新发展格局下既能防范外商投资的系统性安全风险又
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能保障投资者权益，以高水平安全保障高质量发展，最终形成具有中国特色的外商投资安全审查体系。

关键词：外商投资安全审查；国家安全审查；国际投资安全；投资者保护；外商投资法
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一、问题的提出

从 1980年至 2024年，全球外商直接投资净流入规模从 534. 1亿美元增长至 1. 53万亿美元，直

接增长了 28倍①。在外商直接投资的增长初期，以美国和欧盟为代表的发达国家作为主要的资本

输出国，受新自由主义的影响披上了托马斯·弗里德曼的“金色紧身衣”［1］，推崇东道国减少甚至取

消对外国资本的准入限制，放宽对外国投资者的安全审查，给予投资者合理的政策优惠，在资本单

向输出的历史语境中形成了传统的投资者权益保护模式，是传统的资本输出国保护其资本输出的

必然选择。但是，全球经济经历21世纪初期的蓬勃发展之后，以中国为代表的传统资本输入国的资

本输出呈现出快速增长的态势，该转变促使外商投资的资本流动模式从单向流动变为双向流动，让

各国兼具资本输出国和资本输入国的双重身份。同时，以美国和欧盟为代表的传统资本输出国在

身份转化过程中认为，传统投资者权益保护模式奉行的私权优位，削弱了东道国对外商投资的安全

监管，导致投资者在关键基础设施、关键技术、关键供应链和敏感数据等领域的投资突破了国家安

全的边界，存在威胁国家安全的风险。

据此，以美国和欧盟为代表的东道国为消解外商投资的安全风险，以国家安全为名修订其国内

的外商投资安全审查制度（以下简称“外资安审制度”），通过扩大审查权限、泛化审查范围或要求投

资者限期剥离已有投资等方式强化本国对外商投资的规制权，从而弱化了对投资者权益的保护，打

破了传统投资者权益保护模式下外资安审制度二元结构的平衡，导致全球外商直接投资净流入规

模出现下滑趋势，引发了理论界与实务界的关注。但是，外资安审制度的现有研究多从美国、欧盟

与中国的比较法视角展开，通过解构美国和欧盟的外资安审制度的特征与影响，分析我国外资安审

制度的问题，提出推动全面投资协定谈判［2］、优化我国企业股权结构或必要时终止投资等建议解决

外资安审制度面临的挑战［3］；或从投资者权利救济的角度，提议东道国保障投资者对国家安全审查

结果的救济权［4］，引导投资者通过国际投资协定的公平公正待遇条款、禁止非法征收条款和保护伞

条款等规则寻求法律救济［5-7］；或从安全例外条款适用的角度，探讨外资安审制度援引安全例外条

款的适用边界［8-9］。很少有学者从投资者权益保护的角度关注外资安审制度二元结构的再平衡问

题，其研究的系统性和理论性有待提升。本文将分析外资安审制度二元结构失衡的根源及表象，提

出外资安审制度二元结构再平衡的新范式，并立足于总体国家安全观的理论基础维护我国外资安

审制度二元结构的平衡，营造稳定、公平、透明和可预期的外商投资环境。

二、外资安审制度二元结构的失衡根源

东道国实施外资安审制度是维护国家安全的应有之义，具有法理的正当性和合法性。但是，外

资安审制度的二元结构在当代国际治理体系转型过程中呈现出系统性失调的态势，究其本质是受

① 数据来源：世界银行 WDI 数据库（https://data.worldbank.org.cn/indicator/BX.KLT.DINV.CD.WD?end=2024&start=1980，最后访问时间：

2026年2月6日）。
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安全例外主义、仲裁保护主义和法律工具主义等因素的影响而产生的制度性困境。鉴此，有必要立

足于国际投资法和国家安全法的制度理论解构相关因素的运作机理，为外资安审制度二元结构的

再平衡提供方向指引。

（一）安全例外主义：豁免东道国的条约义务

从历史角度考察，传统的贸易投资协定制定安全例外条款豁免东道国维护国家安全应当承担

的条约义务，以解决自由贸易投资与国家安全之间的冲突问题。然而，传统的贸易投资协定对安全

例外条款的自由裁量权、适用范围和适用标准的规定较为宽泛，导致东道国随意援引安全例外条款

作为实施外商投资安全审查措施的抗辩理由，是外资安审制度二元结构失衡的根源之一。

第一，安全例外条款赋予东道国自由裁量权。各类贸易投资协定参照WTO关税及贸易总协定

的安全例外条款普遍使用“其认为”（it considers）的描述，赋予缔约方援引安全例外条款的自由裁量

权。从文义解释的角度分析，“其认为”意味着缔约方有权自主决定国家安全的涵盖范畴和自主选

择维护国家安全的具体措施，而不受任何其他国家及组织的评估与审查［10］，是东道国对国家安全问

题享有自由裁量权的理论基础，亦是东道国不断修订外资安审制度对外商投资加强国家安全审查

的“导火索”。

第二，安全例外条款的适用范围变广。传统的贸易投资协定为防止缔约方把任何问题上升为

国家安全问题，将安全例外条款中“基本安全利益”的范围限制在较窄的范围内，仅包含维护国家领

土完整、社会稳定和公民生命健康安全等国家关键职能②。但是，随着关键基础设施、供应链、人工

智能和大数据等新兴技术作为新质生产力在国防建设中发挥着越来越重要的作用［11］，导致新兴技

术领域的外商投资存在威胁国家安全的风险。部分贸易投资协定的缔约方突破传统“基本安全利

益”的限定范围，将基础设施交易、商业数据交易、技术转让和产业供应链合作等经贸事项纳入“基

本安全利益”的范畴，扩大了“基本安全利益”的定义和内涵，为本国扩大外资安审制度的审查范围

创造了制度条件。例如，美国和欧盟将关键基础设施（包括能源、交通、通信、航空、敏感设施和重要

地产等）、关键技术（包括人工智能、机器人、量子技术、半导体等）以及敏感数据（包括个人敏感数

据、政府相关数据等）等关键领域纳入外资安审制度的审查范围，不仅扩大了外资安审制度的审查

范围，更能维护本国在新兴技术领域和关键技术领域开展地缘政治博弈的竞争优势，形成“遏制型

战略”限制其他国家的技术经济发展［12］。

第三，安全例外条款的适用标准宽泛。依据WTO专家组对俄罗斯过境货物案的分析，缔约方

援引贸易投资协定的安全例外条款要满足关联性标准、必要性标准和合理性标准②。其中，关联性

标准要求成员方实施的限制性措施与国家安全问题存在最低关联，但没有明确最低关联的具体判

定标准；必要性标准要求缔约方为维护国家安全实施的限制性措施对于维护国家安全而言是不可

缺少的，但是不要求该限制措施具有唯一性，也不要求该限制措施对贸易投资的限制最小；合理性

标准要求缔约方实施的限制性措施要符合比例原则，不能主观恶意地任意实施限制性措施规避条

约义务，但是没有明确比例原则的边界［13］。显然，安全例外条款的适用标准较为宽泛，降低了安全

例外条款的援引难度，导致东道国的外商投资审查具有任意性和常态化的趋势，引发国家安全泛化

的风险，成为影响全球投资自由化发展的不确定性变量。

② See Russia - Measures Concerning Traffic in Transit, WT/DS512/R.

213



重庆大学学报（社会科学版）            2026 年第 32 卷第 1 期

（二）仲裁保护主义：限缩东道国的规制权

东道国损害投资者权益时，投资者有权向国际投资争端解决机构（International Centre for 
Settlement of Investment Disputes，以下简称 ICSID）申请投资仲裁寻求权利救济。但是，ICSID仲裁庭

在解决东道国规制权与投资者利益保护的公私冲突时偏向于保护投资者利益，通过解释规则弱化

了东道国在外商投资领域对国家安全问题的规制权，从而忽略了东道国在国家治理中维护国家安

全承担的政府职责，形成了仲裁保护主义。该情形反向促使东道国强化国内的外资安审制度，避免

国内的外商投资活动因国家安全问题进入仲裁程序而承担不利后果，是外资安审制度二元结构失

衡的根源之一。

第一，ICSID仲裁庭通过限缩解释确立其对国家安全问题的管辖权。各类贸易投资协定的安全

例外条款通过“其认为必要”（it considers necessary）的文字描述赋予东道国对国家安全问题的自由

裁量权。但是，ICSID仲裁庭在桑普拉国际能源公司诉阿根廷案和CMS燃气管道公司诉阿根廷案中

认为，东道国对国家安全问题拥有的自由裁量权仅限于对基本安全利益内容的判断，并非绝对性权

利；东道国援引安全例外条款是对实体性问题的抗辩，不能对程序性问题产生约束力，而且该贸易

投资协定也没有明确排除 ICSID仲裁庭对国家安全问题的管辖权，所以 ICSID仲裁庭有权审查东道

国维护国家安全实施的相关措施 。显然，ICSID仲裁庭通过解释贸易投资协定的安全例外条款确

定其管辖权，实质性否定了东道国基于安全例外条款享有的自由裁量权系绝对性权利的主张，限制

了东道国对国家安全的规制权。

第二，ICSID仲裁庭结合善意原则提升安全例外条款的适用标准，否定东道国援引安全例外条

款的合理性和正当性。各类贸易投资协定制定安全例外条款豁免东道国在维护国家安全时应该承

担的条约义务，是尊重东道国主权的表现。但是，ICSID仲裁庭在解释安全例外条款时，结合善意原

则对安全例外条款的必要性标准、合理性标准和关联性标准作出了扩大解释［14］。例如，ICSID仲裁

庭在 LG&E能源公司诉阿根廷案中认为，阿根廷为了维护国家经济安全采取冻结公用事业费率和

废除天然气价格美元计费机制的措施是有必要的，但是阿根廷在经济危机结束后没有立刻停止该

限制性措施超过必要限度，阿根廷不能援引安全例外条款作为免责理由③。该裁定结果对合理性标

准的解释更偏向于保护投资者利益，但是阿根廷承担的赔偿责任应限于经济危机结束后未及时取

消限制性措施对 LG&E能源公司造成的损失，不能完全否定阿根廷在经济危机期间基于安全例外

条款享有的豁免权。显然，ICSID仲裁庭提升安全例外条款的适用标准，不符合东道国将条约解释

权让渡给 ICSID仲裁庭以保障仲裁结果中立性的初衷，约束了东道国对国家安全的规制权。

第三，ICSID 仲裁庭对相同的国家安全问题作出不同裁定，引发东道国对 ICSID 的信任危机。

ICSID仲裁庭作出的裁决不具有先例效力［15］，导致不同仲裁庭对相同的问题作出不同的裁定结果，

形成同案不同判的现象。例如，仲裁庭就经济危机是否属于基本安全利益的范畴存在不同的态度，

CMS天然气管道公司诉阿根廷案、安然公司诉阿根廷案和森普拉能源公司诉阿根廷案的仲裁庭认

为，阿根廷遭遇的经济危机还没达到社会崩溃和国家消亡的程度，不符合安全例外条款对相关性和

必要性的标准④；然而，LG&E能源公司诉阿根廷案和大陆保险公司诉阿根廷案的仲裁庭表示，阿根

③ See LG＆E Energy Corp et al. v The Republic of Argentina. ICSID case no. ARB/02/1(2006).
④ See CMS Gas Transmission Co. v The Republic of Argentina. ICSID case no. ARB/01 /8 (2005);Enron Corp. Ponderosa Assets v The Republic 

of Argentina. ICSID case no. ARB/01/3 (2007); Sempra Energy International v The Argentine Republic. ICSID case no. ARB/02/16 (2007).
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廷在 2001年 12月 1日至 2003年 4月 26日之间产生的经济危机足以威胁经济安全、社会秩序等基本

安全利益，在此期间采取限制性措施维护国家安全符合安全例外条款的援引条件⑤。显然，仲裁庭

对相同问题作出不同的裁决结果不仅破坏了贸易投资协定的稳定性［16］，还消解了东道国对 ICSID的

信任，导致玻利维亚、厄瓜多尔和委内瑞拉等国家相继退出《国际投资争端解决中心公约》，损害了

投资者的救济途径，从而破坏了外资安审制度二元结构的平衡。

（三）法律工具主义：实现本地保护的安全化

国家安全问题作为法律规制的核心领域及大国战略博弈的关键议题，美国和欧盟等国家以保

护国家安全之名行本地保护之实，通过特定的立法实践实现本地保护主义的合法化，使法律本身异

化为推行本地保护主义的工具。其中，外资安审制度的关键领域保护要求和投资者国别要素是东

道国实现本地保护主义安全化的“催化剂”。一方面，东道国利用外资安审制度将关键领域的市场

权利转化为大国博弈的工具，限制竞争对手的技术创新与经济发展，深刻体现“安全—利益”的复合

转化逻辑。例如，美国不再将国家安全威胁局限于军事技术领域，而是把国家安全威胁扩充至影响

美国军事霸权、经济霸权和科技霸权的任何行为［17］，禁止或限制外国投资者在人工智能、大数据、量

子计算和半导体等关键领域的投资［18］，避免投资者通过投资转移关键技术和敏感数据而威胁美国

国家安全，是东道国规制权回归主权国家的适应性调整，体现了国家主义思潮的回归［19］。另一方

面，外资安审制度引入投资者国别要素，基于投资者母国身份构建了二元划分的审查机制，即东道

国依据本国与投资者母国之间是否存在友好合作关系或持有相同政治立场，对来自不同国别的外

商投资活动实施不同的安全审查措施。例如，美国豁免英国、加拿大和澳大利亚的外商投资安全审

查，但是将中国、俄罗斯、朝鲜及伊朗列为受关注国家，受关注国家的投资者在人工智能、半导体、微

电子和量子信息技术等领域的投资会面临美国外国投资委员会的严格审查［20］。显然，外资安审制

度作为一般性制度，东道国应该根据最惠国待遇原则普遍适用于所有的外国投资者。但是，东道国

在外资安审制度中引入投资者国别要素，违背了国际投资法的最惠国待遇原则和公平公正原则，让

该制度沦为本地保护主义的“遮羞布”，亦是外资安审制度二元结构失衡的根源之一。

三、外资安审制度二元结构的失衡表象

各东道国受安全例外主义、仲裁保护主义和法律工具主义的影响，不断对外商投资活动增大安

全审查力度，达到强化东道国规制权的目的。其中，美国、欧盟和中国等东道国新修订的外资安审

制度在扩大审查范围、弱化透明度和豁免司法审查等方面的变化具有趋同性，是外资安审制度二元

结构失衡的主要表象，体现了“卡尔沃主义”在外商投资安全审查领域的回归。

（一）扩大外资安审制度的审查范围

外资安审制度的审查范围是反映东道国规制权大小的核心要素。各东道国通过增强国家安全

的概念张力、拓宽审查机构的审查权和设置兜底条款等措施扩大外资安审制度的审查范围，从而削

弱外国投资者的投资空间达到保护本国优势产业和关键资产的目的［21］，是外资安审制度二元结构

失衡的典型表象之一。

第一，增强“国家安全”的概念张力，为扩大外资安审制度的审查范围提供解释空间。例如，美

⑤ See LG＆E Energy Corp. et al. v The Republic of Argentina. ICSID case no. ARB/02/1(2006) ; Continental Casualty Company v The Argentine 
Republic. ICSID case no. ARB/03/9A(2008).
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国在 2018 年修订的《外国投资风险审查现代化法案》（以下简称 FIRRMA）、欧盟在 2019 年出台的

《欧盟外国直接投资审查框架条例》（以下简称《欧盟审查条例》）以及我国在 2019年和 2020年分别

颁布的《中华人民共和国外商投资法》（以下简称《外商投资法》）和《外商投资安全审查办法》（以下

简称《外资安审办法》）等法律法规对“国家安全”的定义仅作概括性界定，并没有明确“国家安全”的

具体内涵。一方面，国家安全的词义本身就具有模糊性，无论适用文义解释、目的解释、体系解释还

是其他解释方法都无法对国家安全的内涵作出精确解释，不过是一组抽象词汇到另一组抽象词汇

的转换，无法实现词义的具象化［22］；另一方面，外资安审制度对国家安全的定义仅作概括性界定的

目的在于维持概念的灵活性，保障东道国能够通过解释规则将更多的外商投资项目纳入国家安全

的审查范围，实现扩大外资安审制度的审查范围的目的。

第二，拓宽外商投资安全审查机构（以下简称“外资安审机构”）的审查权。外资安审机构在启

动审查程序、作出审查决定、监督决定执行和惩戒外商投资违规行为等方面发挥重要作用。其中，

外资安审机构的审查权是决定外商投资安全审查范围大小的关键要素，扩大外资安审机构的审查

权等同于直接扩大外资安审制度的审查范围。例如，《欧盟审查条例》生效前，德国和法国等欧盟成

员的外资安审机构启动外商投资安全审查程序须以外国投资者获得公司控制权为前提。德国意图

降低外国投资者的控制权门槛以扩大外商投资安全审查范围，但仍要求启动外商投资安全审查程

序时外国投资者持有德国公司至少 10%的控制权［23］。然而，《欧盟审查条例》取消了启动外商投资

安全审查程序对控制权的要求，即无论外国投资者是否享有控制权，只要外商投资威胁国家安全，

欧盟成员的外资安审机构就有权启动外商投资安全审查程序，是扩大外商投资安全审查范围的典

型表象⑥。作为对应，我国外商投资安全审查工作机制办公室（以下简称“外资安审办公室”）有权单

方面对外商投资安全审查作出最终审查决定，无需交由上级部门审核及备案；并且，《外资安审办

法》未对审查标准、审查时限和审查职责等问题作出规定，由外资安审办公室视情况自行判断，是扩

大外资安审办公室审查权的体现。

第三，设置兜底条款，保障外商投资安全审查范围的开放性。我国《外资安审办法》第 4条第 1
款规定，“外国投资者在国家安全领域的投资享有实际控制权就属于外商投资安全审查的范围”。

同时，该条第 2款规定，“其他导致外国投资者能够对企业的经营决策、人事、财务、技术等产生重大

影响的情形属于外国投资者实际控制权的范围”。该兜底条款通过弹性表述弥补法律漏洞，可以涵

盖所有的外国投资者及外商投资活动，表面上是扩大外国投资者实际控制权的范围，实质上是扩大

外资安审制度的审查范围，确保该制度的审查范围能够涵盖所有的国家安全事项。

（二）弱化外资安审制度的透明度建设

透明度原则作为国际投资法的基本原则，要求东道国依法公开与投资相关的法律法规及政策

信息，确保东道国投资环境的稳定性和可预见性［24］，是投资便利化议题的核心要素之一［25］。其中，

外资安审制度的透明度原则是指，东道国修订外资安审制度应征求公众意见，公开外商投资安全审

查的最新法规及政策，启动外商投资安全审查程序应通知投资者，并且外商投资安全审查结果作出

脱密处理后应对外公开，为投资者提供明确的投资指引。为此，美国FIRRMA第 1713条、《欧盟审查

条例》第 3条和《外商投资法》第 10条均规定，外资安审机构应该遵守透明度原则向公众公布外商投

⑥ See Regulation (EU) 2019/452 of the European Parliament and of the Council of 19 March 2019 establishing a framework for the screening of 
foreign direct investments into the Union, Article 8.1.
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资安全审查信息。但是，各东道国在实践中表示，外商投资安全审查的实体性事项和程序性事项涉

及国家安全问题，无法对外公开外商投资安全审查信息。例如，美国福特总统曾发布 11858号行政

命令，要求美国外国投资委员会（The Committee on Foreign Investment in the United States，以下简称

CFIUS）收集的国家安全信息仅能用于处理外商投资安全审查工作，除法律特别规定外CFIUS无权

向外界透露外商投资安全审查的任何信息。

但是，美国、欧盟和中国等东道国受全球投资便利化改革的影响，在实践中开始零碎地向外公

布外商投资安全审查信息，让国内外资安审制度的透明度有了“新面貌”，但零碎的外商投资安全审

查信息不足以让投资者了解东道国外资安审制度的“全貌”。例如，美国剥离TIKTOK、德国阻止中

资收购Aixtron和意大利阻止中资收购半导体公司LPE等案例中，东道国均未对外公布外商投资安

全审查的具体内容，更未阐明该外商投资与国家安全之间的因果关系。我国国家发展和改革委员

会或商务部的官方网站没有公布外商投资安全审查信息，亦未提供外商投资安全审查信息的查询

途径；而且，官方媒体仅报道争议性较大或影响力较大的外商投资安全审查案件，其报道信息仅作

概括性描述不会涉及案件的具体细节。此外，各东道国的外资安审机构善用磋商、咨询和缓解协议

等非正式治理措施处理外商投资的国家安全问题［26］。非正式治理属于外资安审机构与投资者的友

好协商，有利于投资者对外商投资安全审查结果提前作出预判。但是，外商投资安全审查的非正式

治理模式具有相对性，导致非正式治理信息具有非公开性，间接降低了外商投资安全审查程序的透

明度［27］。显然，东道国信息披露义务的缺位导致外资安审制度透明度降低，会损害投资者基于正当

程序原则享有的合理期待，而影响外资安审制度的预测功能，是外资安审制度二元结构失衡的典型

表象之一。

（三）豁免外商投资安全审查决定的司法审查

根据《解决国家与他国国民间投资争端公约》的规定，外国投资者对东道国作出的安全审查决

定有异议，可以寻求国际救济和东道国当地救济。然而，各东道国受桑普拉国际能源公司诉阿根廷

案、安然公司诉阿根廷案和CMS燃气管道公司诉阿根廷案的影响，在后续签订的贸易投资协定中制

定专门条款排除 ICSID对外商投资安全审查的管辖权。例如，《澳大利亚—中国自由贸易协定》《澳

大利亚—秘鲁自由贸易协定》和《澳大利亚—印尼全面经济伙伴关系协定》约定，东道国实施外商投

资安全审查不受 ICSID管辖；同时，《美国—墨西哥—加拿大自由贸易协定》规定，ICSID仅能管辖东

道国违反国民待遇、最惠国待遇和征收及补偿产生的投资争端，通过列举的方式排除 ICSID对国家

安全审查的管辖权。

此外，美国等少数东道国为了维护外资安审机构的权威性，禁止投资者对东道国的外商投资安

全审查决定提起司法审查［28］，以防当地救济泄露国家安全秘密。显然，东道国豁免外商投资安全审

查决定的司法审查会产生负面影响。一方面，从投资者利益保护的角度分析，投资者无法通过独立

的司法程序质疑东道国外商投资安全审查决定的合法性，将面临外资安审机构滥用审查权实施不

当审查的风险，成为投资者无法逾越的法律壁垒。另一方面，从东道国投资环境分析，东道国豁免

外商投资安全审查决定的司法审查违反公平公正原则对程序正义的要求，损害投资者的司法救济

权，将外资安审制度演变为地缘政治博弈和经贸摩擦的工具，不利于东道国构建良法善治的外商投

资环境，是外资安审制度二元结构失衡的典型表象之一。
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四、外资安审制度二元结构再平衡的新范式

现行外资安审制度通过扩大审查范围、弱化透明度和豁免司法审查等措施扩大东道国的规制

权，打破了外资安审制度二元结构的平衡，直接影响国际经贸的发展。例如，美国在 2018 年出台

FIRRMA 加强外商投资安全审查措施后，中国对美国的新增直接投资从 2016年的 264. 3亿美元断

崖式下跌至 2021年的 2. 94亿美元［29］。鉴此，各东道国为了促进外资流动恢复经济发展，可以从外

资安审制度二元结构失衡的根源上修正外部限制、调适国家安全范畴、重塑透明度原则和改革救济

模式，以外资安审制度的范式转型促进二元结构的再平衡。

（一）修正外部限制：保障东道国对外商投资的规制权

东道国实施外商投资安全审查是维护国家安全的应有之义，其正当性和合法性源于国家基本

权利学说和安全例外条款的法理延伸。然而，ICSID仲裁庭通过条约解释扩大仲裁庭的管辖权并提

高安全例外条款的援引标准，构成对东道国规制权的外部限制。该情况引发东道国对国家主权和

国家安全的担忧，促使其加强外商投资安全审查措施以巩固规制权，导致外资安审制度二元结构的

失衡。但是，外资安审制度的二元结构是东道国规制权和投资者利益保护并行的利益结构，二者相

辅相成不可偏废。唯有保障东道国对外商投资安全问题的规制权，才能促使东道国采取更加完善

的措施保护投资者权益，是实现外资安审制度二元结构再平衡的支点。

目前，保障东道国对贸易投资协定的解释权来修正外部限制，是维护其规制权的关键。东道国

取得贸易投资协定解释权的途径分为反致解释模式和联合解释模式。反致解释模式是 ICSID仲裁

庭在处理外商投资安全审查争端需要对条款作出解释时，由被申请人即东道国对条款的含义、目的

和适用标准等内容作出解释。但是，东道国在争端解决过程中既是规则的解释者又是争端的当事

方，导致解释结果缺乏中立性，影响裁决结果的公正性，该解释模式不宜作为保障东道国规制权的

最佳选择。此外，联合解释模式是指贸易投资协定的所有缔约方或缔约方共同组成的联合委员会

对外商投资安全审查争端涉及的条款内容作出解释。联合解释模式不仅能够体现缔约方的共同意

思确保条款内涵的一致性，还能解决反致模式缺乏中立性的问题。但是，由贸易投资协定的所有缔

约方共同达成一致意见需要消耗较长的时间，不符合经济发展对效率的要求。为确保联合解释模

式的效率，应设定条款解释的时间限度。如果缔约方没有在规定时间内对条款的解释结果达成一

致意见，则授权 ICSID仲裁庭依据已有的协商结果作出补充性解释，以保障争端解决的效率。

（二）调适国家安全范畴：缓解安全泛化风险

各类贸易投资协定的安全例外条款豁免东道国在紧急情况下维护国家安全应当履行的条约义

务，是平衡国家安全与投资自由化的重要途径。然而，安全例外条款的自由裁量权过于灵活、核心

概念过于宽泛和适用标准过于虚化的问题会助推东道国利用解释规则不当增强外资安审制度的规

制权，从而损害外国投资者的权益。为此，通过完善东道国援引安全例外条款的解释规则和细化外

商投资安全审查的范围调适国家安全范畴，从根源上促进外资安审制度二元结构的再平衡。

第一，完善东道国援引安全例外条款的解释规则。双边、区域或多边条约的例外条款原则上属

于但书条款，通常以明确的语义对条约履行过程中的特殊性事项作出规定。缔约方应依照从严解

释规则对但书条款仅作文义解释，不宜采用扩大解释或缩小解释改变词义内涵和规制范围［30］，避免

缔约方滥用但书条款规避其条约履行过程中应当承担的义务，而违背但书条款的设立宗旨。为此，
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安全例外条款作为但书条款，东道国援引该例外条款作为合理抗辩理由时，应依据从严解释规则论

证外商投资安全审查措施是否符合安全例外条款中基本安全利益、必要性要素、合理性要素和关联

性要素的最低要求；同时，以安全例外条款作为理论基础确定外资安审制度的定义、内涵和审查范

围时，亦需严守从严解释规则降低国家安全泛化的风险［31］。

第二，细化外资安审制度的审查范围。外资安审制度涉及国家安全问题，避免东道国滥用外资

安审制度损害外国投资者权益的关键是明确国家安全的定义和内涵。但是，国家安全的含义本身

具有模糊性和多样性，无法形成统一的界定标准；而且，在金融危机、网络攻击、气候变化和卫生防

疫等非传统安全事项影响全球和平发展的背景下［32］，国家安全范畴除军事国防安全外还包含经济

安全、网络安全、气候安全和生物安全等内容，导致各类贸易投资协定及国内法规仅能对国家安全

的定义和内涵作出概括性描述，成为东道国扩大外商投资安全审查范畴的原因之一。但是，通过细

化外资安审制度的审查范围可以间接释明外资安审制度中国家安全的定义与内涵。东道国细化外

资安审制度的审查范围可以参考美国 FIRRMA的“有限列举+兜底条款”模式，相较于《欧盟审查条

例》的抽象概括模式具有更强的确定性和灵活性。其中，“有限列举”可用于明确威胁国家安全的具

体范围，主要包括军工、航天、能源、关键基础设施、关键技术和敏感数据等重点领域；“兜底条款”依

照从严解释规则，可以将与“有限列举”具有相似危害程度的新兴领域纳入外商投资安全审查范围，

达到调适国家安全范畴的目的，是平衡东道国规制权和投资者权益保护的约束性制度。

（三）重塑透明度原则：揭开外资安审制度的面纱

外资安审制度的透明度缺失表现为审查时限的不确定性、审查程序的模糊性和审查结果的非

公开性，实现外资安审制度的二元结构再平衡需要从建立外商投资安全审查信息的分级分类制度

和明晰外商投资安全审查流程等方面重塑透明度原则，揭开外资安审制度的神秘面纱。

1. 建立外商投资安全审查信息的分级分类制度，提升信息的透明度

外商投资安全审查的实体事项和程序事项涉及国家安全问题，会触发国家秘密保护义务和特

别监管程序，客观上会对外商投资安全审查信息的透明度造成局限性。但是，为了系统科学地提升

外商投资安全审查信息的透明度，有必要对外商投资安全审查信息实施分类分级管理。东道国根

据外商投资安全审查信息的类别和级别决定是否公开，以及公开前需要采取的保密措施，有助于完

善外商投资安全审查信息的公开、管理和查询，通过提升信息的透明度营造良好的投资环境。

东道国建立外商投资安全审查信息的分类分级制度需要考虑两方面的内容。一方面，基于不

同行业类别，构建外商投资安全审查信息的二维分类体系。第一，从产业维度进行信息分类，将外

商投资安全审查信息分为能源安全、航空航天、人工智能、金融基础设施等类别；第二，从信息本身

的属性维度分类，根据信息生成路径、功能定位及使用场景进行业务细分。另一方面，基于与国家

安全风险的关联程度，从高到低构建外商投资安全审查信息的三元分级体系，主要包括：核心涉密

信息、重要敏感信息和一般可公开信息。第一，核心涉密信息主要涉及国防军事领域、关键技术和

关键基础设施等涉密信息，该级别信息采取负面清单模式进行管理，禁止任何形式的主动公开或依

申请公开。第二，重要敏感信息主要是涉及特定领域、特定群体和特定区域的数据，存在威胁国家

安全的可能。该类信息实施附条件公开制度，并且只能依申请公开。首先，申请该类信息的主体需

要通过外资安审机构的适格性审查，并要签订保密协议；其次，由外资安审机构的主管部门与国家

安全部门共同确认该类信息公开的必要性和可行性；最后，由外资安审机构的主管部门依据“可分
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割原则”进行数据脱敏、信息遮蔽和内容截取等技术处理后，再将申请公开的信息提供给申请人，并

要求申请人严格依照规定使用该类信息。第三，一般可公开信息是除核心涉密信息和重要敏感信

息以外的其他信息，不存在威胁国家安全的风险，经外资安审机构的主管部门审查后主动公开。

2. 明晰外商投资安全审查程序，保障程序的透明度

外商投资安全审查程序的透明度要求涉及审查机构、审查流程和信息通知等内容，保障外商投

资安全审查程序的透明度是维护程序正义的首要准则［33］。第一，明确具体的外资安审机构，避免机

构内部的权力斗争。各东道国现有的外资安审机构基本由跨领域的多部门联合组成，各部门之间

存在相互推诿或相互争权的现象，不利于高效开展外商投资安全审查工作。为此，外资安审机构可

以采取“1+N”的结构模式，由一个主要部门负责，其他部门从事辅助性工作，利于外部监管和责任承

担。第二，明确外商投资安全审查的流程和时限。东道国根据实际情况确定外商投资安全审查的

主动申报、强制申报、启动初审和作出审查决定的具体审查流程。此外，还要明确外商投资安全审

查程序中各环节的具体审查时限，以及特殊情况下外资安审机构有权延长的最长时限和可延长的

最多次数，避免外资安审机构拖延审查时限对投资者造成非必要的经济损失。第三，明确外商投资

安全审查信息的通知义务和公示义务。外资安审机构应将审查依据和审查结果及时通知投资者，

并且对外商投资安全审查信息作出脱敏处理后对外公示，保障投资者及社会公众的知情权和监

督权［34］。

（四）改革救济模式：筑牢投资者权益保护的最后屏障

各国在贸易投资协定中排除 ICSID对外商投资安全审查问题的管辖权后，要实现外资安审制度

二元结构的再平衡需要改革东道国的救济模式，为投资者构建合理的当地救济途径。其中，外商投

资安全审查决定的法律性质属于具体行政行为，当地救济途径主要分为行政复议和司法审查（行政

诉讼）［4］。外资安审机构由东道国最高行政机关的具体执行部门联合组成，如果投资者不服外资安

审机构作出的安全审查决定有权向执行部门申请行政复议，或者向东道国最高行政机关申请裁决。

但是，行政复议作为行政机构的内部纠错机制和监督机制，行政复议的审查程序容易受到内部意见

的左右，以及维护外资安审机构权威性的主观考量，导致行政复议决定的中立性不足；同时，若投资

者向东道国最高行政机关申请裁决，由最高行政机关作出的行政复议裁决一般视为最终裁定，投资

者将无权对该裁决提起司法审查。所以，东道国改革外资安审制度的救济模式时，可以选择更具中

立性的司法审查作为外商投资安全审查决定的救济途径。

然而，外商投资安全审查决定的司法审查分为三种模式。第一，以法国为代表的实体可诉模

式，法国《货币与金融法》允许法院对外商投资安全审查决定进行程序性审查和实体性审查，如果外

商投资安全审查决定对外国投资者造成损失，法院有权裁定外资安审机构对外国投资者作出赔偿；

但是，法国对外商投资安全审查决定实施司法审查的实践较少，该制度的宣示作用大于实践作

用［28］。第二，以澳大利亚为代表的程序可诉模式，澳大利亚《外商收购并购法》仅规定法院有权对外

商投资安全审查决定的程序正当性事项作出审查，实体性问题属于外资安审机构的自由裁量事项

而无权审查；显然，程序可诉模式仅能保证程序正义，不能确保外商投资安全审查决定的正当性和

合理性。第三，以美国为代表的不可诉模式，美国FIRRMA和禁止外国投资者对外商投资安全审查

决定的程序性问题和实体性问题提起司法审查，阻断外商投资安全审查决定的当地救济。但是，禁

止投资者对外商投资安全审查决定提起司法审查并非绝对性规则。例如，美国受“Ralls诉CFIUS和
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奥巴马政府案”的影响具有改变禁止司法审查的趋势⑦，FIRRMA专门规定外国投资者可以在总统

或CFIUS作出外商投资安全审查裁定或行动后 60天内就程序性问题向哥伦比亚特区上诉法院寻求

宪法救济，但是外商投资安全审查决定的实体性问题仍不受司法审查。

鉴此，基于现有司法审查模式的优劣，外商投资安全审查决定的司法审查改革应该以“程序性

审查为锚点，实体性审查为纵深”，让司法审查成为制衡外资安审制度的有效屏障。一方面，法院对

程序性问题的审查是保障外商投资安全审查决定具有正当性的基础，并对实体性问题的审查具有

支撑作用。当外资安审机构未履行法定程序，可以合理怀疑外商投资安全审查决定存在瑕疵，起到

监督外资安审机构权力运行的作用，实现“程序促实体，法治稳外资”的制度目标。另一方面，法院

对实体性问题的审查是保障外商投资安全审查决定合理性的关键。法院主要审查外商投资活动的

主体要素、行为要素和结果要素等实体性问题，判断外商投资安全审查决定是否涉及国家安全问

题，避免外资安审机构以国家安全之名维护非国家安全利益，是促进外资安审制度二元结构再平衡

的核心要义。

五、外资安审制度二元结构再平衡的中国展望

我国兼具资本输入国和资本输出国的双重角色，通过制定《外商投资法》和《外资安审办法》构

建外资安审制度治理国家安全风险，但是该制度的内涵和外延比历史上任何时候都要丰富，内外因

素比历史上任何时候都要复杂［35］。从东道国规制权的角度分析，我国外资安审制度不具有域外效

力，无法审查域外投资威胁我国国家安全的行为，不能有效维护海外安全利益；同时，从投资者利益

保护的角度分析，我国外资安审制度存在弱化透明度建设和豁免司法审查的问题，致使投资者权益

保护的内生性不足，难以维系外资安审制度二元结构的平衡。鉴此，我国应在总体国家安全观的指

引下通过完善域外效力、增强透明度和优化司法审查制度等措施修正外资安审制度二元结构的平

衡，并以大国经济发展理论和新贸易理论为投资者权益保护架起坚实的制度桥梁［36］，促进国际投资

治理的良性循环。

（一）完善我国外资安审制度的域外效力

投资者在东道国的投资行为对于第三国而言属于离岸投资，可能会直接或间接地影响第三国

在该投资项目上的控制权，从而威胁第三国的国家安全。为此，以美国为代表的东道国赋予外资安

审制度域外效力，预防离岸投资行为产生国家安全风险。例如，在2016年中国地理信息服务提供商

四维图新公司投资荷兰的SIWAY公司并试图收购荷兰汽车地图导航服务商HERE公司10%的少数

股权案中，该收购行为是中国公司和荷兰公司之间的普通商业行为，但是CFIUS审查认为HERE公

司在美国从事地图服务的运营服务，中国公司收购HERE公司的股权会掌握美国的地理信息而威

胁美国国家安全，导致该交易未通过CFIUS的安全审查而被迫终止。虽然该投资交易未发生在美

国境内，但是CFIUS有权对威胁本国国家安全的域外投资行为实施外商投资安全审查，体现了外资

安审制度域外效力维护国家安全的重要性。

然而，我国《外资安审办法》第 2条规定，本法所指的外商投资是指直接或间接在中华人民共和

国境内实施的投资。该规定则意味着，我国外资安审办公室无权对外国投资者的离岸投资行为实

施国家安全审查。鉴此，我国应该适当完善外资安审制度的域外效力。但是，我国外资安审制度的

⑦ See Ralls Corporation v. Committee on Foreign Investment in the United States, et al. 758 Federal Reporter, 3d Series, 2014.
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域外效力应以比例原则和国际礼让原则作为法理基石，仅限离岸投资行为与我国国家安全存在直

接且实质的联系时，外资安审办公室才有权启动外商投资安全审查程序，保证外资安审制度域外效

力的正当性和合理性，避免外资安审制度的域外适用引发管辖权冲突。该举措既能维护我国的国

家安全和海外利益安全，又能回应法律单边主义的质疑，是健全我国涉外法治建设的应有之义［37］。

（二）增强我国外资安审制度的透明度

我国在2021年出台《外资安审办法》之后，外资安审制度的透明度有了明显的改善，但是投资者

知情权、工作汇报机制和信息公开机制等体现外资安审制度透明度的措施还待优化，完善上述内容

是平衡我国外资安审制度二元结构的重要支点。

第一，增强投资者知情权。我国外资安审办公室启动外商投资安全审查程序后，应将立案通知

书、举证告知书和案件决定书等法律文书及时送达投资者，让投资者知晓外商投资安全审查的情况

和进展。外资安审办公室作出外商投资安全审查决定之前，应该告知投资者和利害相关人享有陈

述、申辩和听证的权利，并在投资者签署保密协议后召开闭门陈述申辩会和闭门听证会，由投资者

对投资项目是否危及国家安全的问题作出陈述，保障投资者的知情权、参与权、表达权、监督权与国

家安全之间的平衡，避免外资安审机构以“国家安全”为由对外商投资活动作出概括性否决，而忽略

了投资者的基本权利。

第二，细化外资安审办公室的工作报告机制。有学者表示，外资安审办公室应该编制年度报告

提交全国人大及其常委会［38］。然而，外资安审办公室由国家发展和改革委员会与商务部联合组建，

属于国务院的下属机构，由外资安审办公室直接向全国人大及其常委会报告审查工作不符合正常

的工作流程。为此，我国需要细化外商投资安全审查的工作报告机制，先由外资安审办公室编制年

度外商投资安全审查报告提交给国家发展和改革委员会或商务部，再由国家发展和改革委员会或

商务部提交至国务院，然后由国务院向全国人民代表大会及其常委会报告，最后通过全国两会期间

的政府工作报告向社会各界呈现外商投资安全审查的成果，形成自下而上的报告机制。该工作报

告机制不仅能够监督外资安审机构的权力运行，还能透过政府工作报告对外公布我国外资安审制

度的实施情况，是增强我国外资安审制度透明度的有效途径。

第三，完善外资安审制度的信息公开机制。外商投资安全审查的信息公开主要包括主动公开

和依申请公开。其中，外商投资安全审查的程序事项和审查决定涉及公民、法人或其他组织的切身

利益，只有与该信息具有关联的主体才有权知晓，属于依申请公开的事项；但是，外商投资安全审查

决定司法审查的裁判文书是一般可公开信息，公开法律裁判文书是保证外资安审制度透明度的根

基，对其他投资者具有指引作用，法院对裁判文书的敏感信息作出脱敏处理后应予主动公开。通过

完善外资安审制度的信息公开机制消除信息不对称产生的投资壁垒，有助于完善外资安审制度的

透明度，构建稳定、开放和可预期的外商投资环境［39］。

（三）优化我国外资安审制度的救济途径

司法审查作为外商投资安全审查决定的救济途径，不仅是东道国对国家安全问题积极行使规

制权的表现，亦是评判东道国法治建设和营商环境的重要因素。然而，我国《外商投资法》第35条第

2款规定，外资安审机构作出的安全审查决定为最终决定。该规定意味着，我国外商投资安全审查

决定属于外资安审机构的单方决策，免受司法审查的约束。但是，司法审查作为制衡外资安审机构

的有效途径，不仅保障外商投资安全审查决定的正当性和合理性，还能制约和监督外资安审机构的
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权力运行，有利于保障投资者权益促进外资安审制度二元结构的平衡。为此，我国《外商投资法》应

优化司法审查制度，赋予法院对外商投资安全审查决定的管辖权，即使外商投资安全审查决定涉及

重大的国家安全问题，也只能排除法院对实体问题的管辖权，而立案、调查、取证和听证等程序问题

不应豁免于司法审查之外。

若《外商投资法》明确外商投资安全审查决定的管辖权之后，该司法审查将涉及国防军事设施、

关键基础设施和核心技术等敏感信息和关键技术，对保密性和专业性的要求较高。若由我国基层

法院对外商投资安全审查决定进行司法审查，会存在双重功能性局限：一方面，基层法院既无审理

国家安全事项的权限，亦缺乏保障信息安全的保密机制；另一方面，基层法院的法官缺乏处理国家

安全问题的知识背景和实践经验，不具备评估外商投资安全风险的专门能力，难以穿透外资安审机

构作出的专业判断，容易让司法审查陷入“程序空转”的困境。所以，我国可以在最高人民法院国际

商事法庭框架内设立专门的法官团队集中处理外商投资安全审查决定的相关争端。由最高人民法

院出台具体规范明确外商投资司法审查的法官选任条件、案件审查标准、案件审查程序和保密制度

等内容，确保司法审查的专业性和保密性，并通过一审终审制保障司法审查的效率。据此，我国对

外商投资安全审查设置专门的司法审查制度，是以“底线思维”保障国家安全，是以“法治思维”规范

外资安审机构的审查权，有利于维护外资安审制度中东道国规制权和投资者权益保护的动态均衡。

结语

传统的资本输出国与资本输入国出现身份混同的现象，不仅让传统的投资者利益保护模式陷

入囹圄，也让传统的资本输出国意识到外商投资存在威胁国家安全的风险。美国和欧盟等东道国

受安全例外主义、仲裁保护主义和法律工具主义的影响，以国家安全之名修订外资安审制度，通过

扩大审查范围、弱化透明度和豁免司法审查等方式强化对外商投资的规制权，让外商投资的规制权

成为维护国家安全和经济主权的重要方式［40］，亦成为外资安审制度二元结构失衡的重要表象。该

系列措施与贸易投资协定中安全例外条款和最惠国待遇条款的适用宗旨存在异位，让外资安审制

度从正当的公共政策工具蜕变为地缘博弈的法律武器，打破了以和平与发展为核心的国际经贸关

系。为此，各东道国有必要通过调适国家安全范畴、提升审查透明度和改革当地救济模式等措施修

正外资安审制度二元结构的失衡现象，防范东道国的不当规制对外商投资产生次生风险。同时，我

国兼具资本输入国和资本输出国的双重身份，既须完善外资安审制度的域外效力维护海外利益安

全，也须提升外资安审制度的透明度增强投资环境的国际公信力，更须优化司法审查制度保障外商

投资安全审查决定的救济途径，在总体国家安全观的引领下维护我国外资安审制度二元结构的平

衡，推进外商投资安全审查能力和审查体系的现代化［41］，构建高质量发展和高水平安全的新安全

格局。
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The rebalance of the foreign investment security review system： An analysis 
based on investor rights protection

Yang Yin， Yi Zaicheng
（School of Law， Macau University of Science and Technology， Macau 999078， P. R. China）

Abstract: The traditional international investment order, influenced by neoliberalism, advocates that host 
countries strengthen the protection of investors’ rights while weakening the security review of foreign 
investment.  This is a structural product of capital-exporting countries safeguarding their overseas interests.  
However, the identities of traditional capital-exporting and capital-importing countries have become blurred in 
the process of economic globalization.  This has led traditional capital-exporting countries to fear that foreign 
investment from traditional capital-importing countries would undermine their domestic social stability, 
economic security and technological development, sparking concerns that foreign investment threatens national 
security.  To address the security risks posed by foreign investment, countries such as the United States and the 
European Union have revised their foreign investment security review systems, driven by security 
exceptionalism, arbitration protectionism, and legal instrumentalism.  These efforts have restricted investor 
rights by expanding the scope of review, reducing transparency, and exempting foreign investment security 
review decisions from judicial review.  This has disrupted the dual structural balance between host country 
regulatory power and investor protection within the foreign investment security review system, undermining the 
stability and predictability of the international investment order.  In light of this, countries can safeguard host 
countries’ regulatory power over foreign investment by revising external restrictions, adjust the scope of 
national security to mitigate the risk of national security becoming generalized, reshape the principle of 
transparency to unveil the foreign investment security review system, reform the remedy model to strengthen the 
final barrier to investor rights protection, and promote the rebalancing of the dual structure of the foreign 
investment security review system with innovative concepts, pragmatic measures, and an open attitude.  
Meanwhile, China is in a transitional phase from a capital-importing country to a capital-exporting country.  
Under the guidance of the overall national security concept, it is necessary to improve the extraterritorial 
effectiveness of the foreign investment security review system.  This can be achieved by strengthening 
investors’ right to know, refining the reporting mechanism of the Foreign Investment Security Review Working 
Mechanism Office, and improving the information disclosure mechanism to enhance the transparency of the 
foreign investment security review system.  Furthermore, it is crucial to continuously optimize the jurisdiction 
system for foreign investment security review decisions to ensure investors have access to remedies.  This will 
ensure that under the new development paradigm, China’s foreign investment security review system can both 
prevent systemic security risks in foreign investment and protect investors’ rights, thereby ensuring high-
quality development with high-level security and ultimately forming a foreign investment security review system 
with Chinese characteristics.

Key words: foreign investment security review; national security review; international investment security; 
investor protection; the Foreign Investment Law
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