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投资协定下气候规制损害补偿的模式转型
与制度创新

梁 佳 欣*

摘 要:各国为应对气候变化出台的气候规制措施会因造成外资利益受损而被外国投资者

提起仲裁,指控东道国违反投资协定中的征收和公平公正待遇条款。由于间接征收与公平公正

待遇认定标准模糊、仲裁裁决不一,加之损害补偿具有全有或全无的特点,投资者与东道国在气

候规制损害补偿问题上形成“零和博弈”的态势。基于人类命运共同体理念的价值观,投资者与

东道国之间的矛盾实质上是因气候治理背景下现有损害补偿模式的滞后性所致。为了纾解“东

道国全责”或“投资者自担”的困境,基于人类命运共同体理念的利益观和责任观探究国际投资协

定框架下气候治理成本的负担问题,可创新构建气候规制损害补偿责任共担基金制度,并从制度

构建、协调与衔接的角度分析助推基金设立与运行的中国方案,以中国智慧和中国方案推动全球

气候治理从责任分配之争迈向利益共享之治。
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各国为应对气候变化而颁布的如征收碳税、责令企业停产停业和撤销特许权等减污降碳政

策极有可能因导致外资利益受损而被提请投资仲裁,并可能被仲裁庭认定为违反投资协定下的

征收或公平公正待遇条款,导致东道国承担巨额补偿责任。反之,则投资者损失自担。气候规制

损害特指国家为履行气候治理义务而采取的减缓和适应气候变化的措施所导致的外资利益损

害。在气候规制损害的补偿问题上,投资者与东道国之间形成一种“零和博弈”的对立状态。本

文将借助人类命运共同体理念分析气候规制损害补偿的模式转型方向,在此基础上提出构建气

候规制损害补偿责任共担基金制度的设想,并探究推行该制度的中国方案,以期纾解气候规制损

害的补偿困境。

一、气候规制损害的补偿困境:投资者与东道国“零和博弈”

(一)间接征收与公平公正待遇认定标准模糊
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1.间接征收的认定

东道国政府的规制行为之于征收可划分为两类:构成征收,需要补偿;不构成征收,则无须补

偿。征收分为直接征收和间接征收。① 直接征收是指剥夺外国投资者的财产所有权,强制特征

明显,近年来罕见,间接征收则更为普遍。间接征收是指在不转移外国投资者财产所有权的情况

下,东道国的规制措施严重干预投资者的财产权利,同样需要补偿投资者的损失。

为了避免间接征收被滥用,相关研究和投资协定试图重新平衡投资者与东道国之间的利

益。② 根植于国际习惯法的“规制权”概念被引入国际投资法领域,规制权是一国政府维护公共

福利的正当权力。③ 如果东道国是为了保护重大公共利益而善意行使其规制权,那么即使影响

到外国投资者的财产权利,也不需要提供补偿。此种规制行为不构成间接征收,而是被认定为非

补偿性政府管制措施。④ 很多新一代投资协定经改革后增加规定:为保护公共健康、安全、环境

等公共福利而采取的非歧视性措施不构成间接征收。如2012年《美国双边投资协定范本》、2021
年《加拿大双边投资协定范本》等。《能源宪章条约》现代化谈判成果也包含间接征收问题,根据

该条约,为保护公共健康、安全和环境(包括在减缓和适应气候变化方面)等合法政策目标而采取

的非歧视性措施不构成间接征收。综上,为了公共利益实施的非歧视性气候规制措施不构成间

接征收,因此东道国不需要对所致的外资损失给予补偿。

国际投资协定一般并不明确间接征收的概念以及认定标准,导致需补偿的间接征收与非补

偿性政府管制措施界限模糊,仲裁庭的解释权扩大。许多案件表明仲裁庭对间接征收的审查和

认定并不一致。例如,“圣塔埃琳娜诉哥斯达黎加案”⑤仲裁庭表示,东道国的环境措施无论对整

个社会多么有益,如果该措施与国家为实施其政策而采取的其他征收措施相似,那么国家都应给

予投资者补偿。又如,“梅塞尼斯公司诉美国案”⑥仲裁庭认为,东道国依照正当程序为公共目的

进行的非歧视性规制,不被视为具有征收性和可补偿性。由于投资协定在间接征收认定标准上

的留白和实践中仲裁庭认定的分歧,征收条款不再是定分止争的依据,反而沦为投资者与东道国

博弈的工具。

2.公平公正待遇的认定

间接征收条款的适用门槛较高,投资者通常需证明东道国的气候规制措施实质性剥夺或影

响其投资价值。如果气候规制措施造成外资损失的严重性程度低于构成间接征收的要求,那么

公平公正待遇条款可作为“兜底条款”,投资者在主张征收失败时仍可能获得补偿。因此,为了增

加胜算,很多投资者均“双轨并举”,以东道国行为构成间接征收及违反公平公正待遇为由提起仲
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裁并索赔。国际投资协定中公平公正待遇条款规定形式多样、内容抽象,直接导致仲裁庭的认定

和解释出现分歧。例如,2009年《中国和瑞士双边投资协定》第4条规定:“每一缔约方投资者的

投资和收益应在任何时候都得到公平和公正的待遇”。概括性的公平公正待遇条款措辞使得仲

裁庭在裁决案件时拥有过高的自由度。① 不同案件的仲裁庭对东道国是否违反公平公正待遇的

考量因素不同,主要包括:投资者合理期待,东道国行为存在武断、歧视,东道国行为缺乏透明度,

东道国拒绝司法等。② 自2000年仲裁庭首度审查投资者合理期待因素至今,其出现频率远超其

他因素。③ 尤其在全球气候治理背景下,投资者的合理期待已成为解释公平公正待遇条款的支

配性因素。仲裁实践中对投资者能否就东道国普遍适用的法律制度主张合理期待的审查和认定

常出现不一致的情形。例如,“查瑞和建筑投资公司诉西班牙案”④仲裁庭认为合理期待来自国

家针对投资者的具体承诺,在没有具体承诺的情况下,投资者无法合理预期法令所确立的监管制

度将保持不变,因此西班牙并未侵害投资者的合理期待。然而,“索斯巴达斯诉西班牙案”⑤仲裁

庭则认为投资者依赖于西班牙法令确立的补贴制度进行投资,其合理期待是补贴制度具有稳定

性,而新法令确立的补贴制度改变了原有制度的基本特征,变动幅度超出了投资者合理预见的范

围,挫败了投资者的合理期待。合理期待已跃升为解释公平公正待遇的核心变量,成为撬动东道

国巨额补偿的支点。

(二)仲裁裁决倾向与损失补偿特点

从国际投资争端解决中心近几年的数据来看,超过50%的投资仲裁裁决部分或全部支持了

投资者的主张。⑥ 在已有的与气候行动有关的投资仲裁案件中,裁决支持投资者并要求东道国

支付补偿的案件比例大于支持东道国的案件。⑦ 很多仲裁庭在认定间接征收时存在重效果轻目

的之倾向,⑧认为东道国措施只要对外资产生实质性负面影响就构成间接征收,尽管东道国是出

于保护公共利益的目的。由于投资者为增加胜算通常会同时主张东道国违反征收和公平公正待

遇条款,因此即使间接征收的主张被否定,公平公正待遇条款内涵不明,加之仲裁庭的扩张性适

用也可能使仲裁庭作出有利于投资者的裁决。一般投资协定并没有关于违反征收和公平公正待
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遇条款补偿额的具体规定,仲裁庭多依照国际习惯法的“完全补偿原则”裁决补偿额。“霍茹夫工

厂案”①将完全补偿定义为补偿需要“尽可能消除不法行为的一切后果,并恢复如若该不法行为

未被实施而极有可能已存在的情形”。在该案中,常设国际法院将完全补偿原则适用于违反条约

的征收行为。在后续案件中,陆续认定其他违反条约的行为也适用完全补偿原则。完全补偿原

则被纳入2001年《国家对国际不法行为的责任条款草案》第31条“国家有义务对其国际不法行

为所造成的损害进行充分补偿”。若同一东道国行为被认定同时违反间接征收和公平公正待遇

条款,那么仲裁实践普遍在救济层面避免重复补偿,仲裁庭仍以完全补偿原则确定一次性补偿金

额,如“克斯塔莱克斯诉委内瑞拉案”。② 仲裁案件涉及东道国支付的补偿金额可能高达数亿甚

至数十亿美元。③ 综上,当东道国的气候规制措施被认定为间接征收或者违反公平公正待遇条

款,或者既构成间接征收又违反公平公正待遇条款时,仲裁庭大概率会裁决东道国全额补偿外资

损失。当仲裁庭认定东道国的气候规制措施不构成间接征收且并未违反公平公正待遇条款时,
受损的外资将获得零补偿。因此,气候规制损害的补偿具有全有或全无的特点。

(三)气候治理和国际投资制度的失调

各国采取相应的气候规制措施具有正当性。《联合国气候变化框架公约》(以下简称《框架公

约》)和《巴黎协定》等气候公约明确了各国减缓和适应气候变化的义务。依据《巴黎协定》第4条

第2款的规定,各缔约方应当在国内采取减缓气候变化的措施以实现国家自主贡献目标。同时,

投资保护向来是国际投资协定的核心目标和基本宗旨。④ 缔约国有保护外资的义务。投资协定

中征收和公平公正待遇条款设置的目的即保护外资利益免受东道国侵害。⑤ 然而,国家履行气

候治理义务的碳中和等政策会因影响外资利益而被认定为违反投资协定中的征收或公平公正待

遇条款,与国家的外资保护义务相冲突。投资者通常选择以提起投资仲裁的方式挑战东道国的

气候规制措施。潜在的巨额补偿风险会导致国家出于避免此类纠纷的考量而在制定减碳政策时

更加谨慎,⑥间接制约了气候治理进程。国际投资仲裁案件也可能影响被诉东道国的声誉,⑦减

损其外资引进。因此,气候治理与国际投资两种并行的国际制度尚需调和。⑧

综上,在现有投资者和东道国二元对立的气候规制损害补偿模式下,若仲裁庭认定气候规制

措施构成间接征收或违反公平公正待遇条款,则东道国需完全补偿投资者损失。这将削弱东道

国履行气候治理义务的能力和积极性。若仲裁庭认定气候规制措施未违反征收和公平公正待遇

·45·

法 商 研 究 2025年第6期(总第230期)

①

②

③

④

⑤

⑥

⑦

⑧

SeeFactoryatChorzow(Merits),PCIJReportsSeriesA.No17,13September1928.
SeeCrystallexInternationalCorporationv.BolivarianRepublicofVenezuela,ICSIDCaseNo.ARB(AF)/11/

2,FinalAward,4April2016.
SeeIISD,CompensationUnderInvestmentTreaties:WhataretheProblemsandWhatcanbeDone?,2020,

https://www.iisd.org/system/files/2020-12/compensation-investment-treaties-en.pdf,2025-04-04.
参见赵玉意:《实践与理性:国际投资仲裁中的环境问题研究》,法律出版社2021年版,第154页。

参见刘禹、莫漫漫、程玉:《投资仲裁下碳中和政策的争端风险与应对》,《中国人口·资源与环境》2022年第

7期。

SeeKylaTienhaara,RegulatoryChillinaWarmingWorld:TheThreattoClimatePolicyPosedbyInvestor
-StateDisputeSettlement,7TransnationalEnvironmentalLaw,229(2018).

SeeUNCTAD,Treaty-BasedInvestor-StateDisputeSettlementCasesandClimateAction,2022,ht-
tps://unctad.org/system/files/official-document/diaepcbinf2022d7_en.pdf,2025-04-04.

参见陈红彦:《碳中和目标下全球气候治理的竞争转向与中国对策》,《法商研究》2023年第3期。



条款,投资者自行承担气候规制给其造成的全部损失,则将导致投资者投资信心受损,从而阻碍

国际投资发展。气候治理背景下这种“非此即彼”的气候规制损害补偿模式具有一定的滞后性,
造成投资者与东道国之间的“零和博弈”,导致国家规制的“寒蝉效应”。

二、气候规制损害补偿模式的转型:人类命运共同体理念下的责任共担

构建人类命运共同体是习近平法治思想中有关国际法治的核心思想。① 人类命运共同体理

念被纳入联合国框架下的系列决议,表明了其引领国际法治变革的趋势。② 人类命运共同体理

念的全球价值观、利益观和责任观有助于我们走出国际投资协定下气候规制损害补偿的困境。
(一)零和博弈的突破:兼顾气候治理与投资保护

目标价值体现主体行为的动机。③ 气候治理与投资保护的目标价值分别是安全与发展。同

时,安全与发展也均是现代国际法治的目标价值。④ 这两个目标价值是否冲突呢? 实现气候安

全就要以阻碍投资发展为代价吗? 人类命运共同体理念的价值观有助于我们厘清气候治理与投

资保护的关系。人类命运共同体理念的目标价值包括实现世界的普遍安全和共同繁荣。⑤ 普遍

安全强调国家安全和世界各国的共同安全,包含传统安全与非传统安全。⑥ 气候变化是随着人

类社会发展逐渐显现的对人类生存和发展构成重大威胁的安全问题,是当今人类共同面临的非

传统安全威胁。⑦ 各国出台气候规制措施履行其气候治理义务,积极应对气候变化,目的是实现

本国和世界共同的气候安全。气候治理背后的目标价值是“安全”。共同繁荣强调世界各国互利

共赢,合作促进全球经济发展。国际投资协定下的投资保护不仅是投资者及其母国的诉求,也是

东道国吸引外资、促进本国经济发展的需要。投资保护的微观目标是保护投资者的经济利益,中
观目标着眼于驱动国家经济增长,宏观愿景旨在促进国际投资发展。国际投资是推动全球经济

发展的重要动力,可见投资保护背后的终极目标价值是“发展”。构建人类命运共同体的目标价

值要求同时实现世界的普遍安全和共同繁荣,指明应对全球治理危机应当兼顾安全与发展。气

候安全问题缘于人类经济社会的发展进程,同时气候安全是人类经济社会可持续发展的基础。
为了实现稳定的气候安全,进行气候治理也需要经济发展提供物质保障。要实现人类经济社会

长远发展,就要统筹发展与安全,兼顾投资保护与气候治理,坚持可持续发展原则。因此,投资保

护与气候治理的目标价值并不冲突,投资者与东道国在气候规制损害补偿问题上的冲突源于现

有的补偿模式不适应气候治理所致的虚假立场冲突,而非深层利益冲突。当前正值国际投资制
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⑤

⑥
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参见黄进、鲁洋:《习近平法治思想的国际法治意涵》,《政法论坛》2021年第3期。

参见李寿平:《人类命运共同体理念引领国际法治变革:逻辑证成与现实路径》,《法商研究》2020年第1期。

参见何田田:《国际法秩序价值的中国话语———从“和平共处五项原则”到“构建人类命运共同体”》,《法商研

究》2021年第5期。

参见李寿平:《人类命运共同体理念引领国际法治变革:逻辑证成与现实路径》,《法商研究》2020年第1期。

参见中共中央宣传部编:《习近平新时代中国特色社会主义思想学习纲要》,学习出版社、人民出版社2019
年版,第219页。

参见贾文山、王丽君、赵立敏:《习近平普遍安全观及其对构建人类命运共同体的意义》,《中国人民大学学

报》2019年第3期。

参见中华人民共和国国务院新闻办公室:《携手构建人类命运共同体:中国的倡议与行动》,人民出版社2023
年版,第40页。



度改革的关键时期,联合国贸易和发展会议(以下简称联合国贸发会)表示各国应当致力于确保

国际投资相关制度有利于而不是阻碍可持续发展目标的实现。① 基于此,国际投资协定下气候

规制损害的补偿模式亟须转型,兼顾投资者个体利益与人类集体利益,促进国际投资与气候治理

制度的协调。
(二)气候规制措施的特殊性:保护人类共同利益

人类在气候议题之下已然成为利益共同体,气候规制有超越一般“规制权”的意义,是应对人

类共同威胁、保护人类共同利益的必要之举。人类命运共同体理念的利益观———“人类利益共同

体”———关注人类共同利益,②与西方国家提出的“人类共同关切事项”具有相似性。《框架公约》
和《巴黎协定》均承认气候变化是人类共同关切事项。中西方国家对于气候议题的利益识别一

致,均认同气候安全之于全人类生存与发展的重要性。而“人类利益共同体”比“人类共同关切事

项”更注重人类安危与共的整体性和协调性。有学者认为人类命运共同体理念加速了国际法的

“人本主义”趋势。③ 国际法“国本主义”关注国家主权,主要调整国家之间的关系,体现国家之间

的博弈与利益协调。而人类利益共同体关注个体的集合———“全人类”。可以说人类利益共同体

视阈下的国际法是“人类本位”的,保护包括横向空间维度的各国人民和纵向时间维度的当代与

后代人民。人类利益共同体关注人类的整体性而非差异性。全人类是一个整体,是个体的人的

集合体。每个国家、外资企业背后都是个体的人的集合。气候变化的影响超越个体差异,关涉人

类这一物种整体的生存发展。人类命运的整体性立基于利益的共通性。气候变化是全人类共同

面临的安全威胁,属于全球危机,因而不同于传统的国家或区域性危机。不同国家虽然经济社会

发展情况各不相同,但面临的气候威胁是相同的。气候变化无差别影响世界各国人民的生存,任
何国家、企业、个人都不可能独善其身。全人类共同面临客观气候威胁加之全人类对共同面临的

气候威胁的主观认识一致,使得气候变化成为目前全人类共同关注的议题,气候变化问题也必须

由全人类共同应对。人类利益共同体强调国家之间的协调。世界各国基于保护和促进全人类共

同利益进行合作,共商共建共享,增强解决世界问题的合力。不过,虽然国际法有从“国本主义”
走向“人本主义”的趋势,但是国家依旧是国际法的基础和重要主体,全人类共同利益的维护仍然

主要由国家引领和推动。为了高效应对人类共同面临的气候变化威胁,世界各国代表本国人民

利益参与国际条约的磋商,协调、明确各国应对气候变化的分工与合作,由各国分别执行,各国的

气候规制措施是具体履行涉气候国际条约义务的体现。
气候规制措施相比一般的国家规制措施具有一定特殊性。基于社会契约论,国家主权来源

于人权,主权在民。④ 各国气候规制措施表面上是各国国家意志的体现,实质上是各国代表的全

人类谋求普遍安全利益的体现。虽然东道国规制措施的出发点均是保护公共利益,但大多限于

保护本国的公共利益。而气候规制措施的目标与意义涵括对全人类共同面临的非传统安全威

胁———“全球气候变化”———的应对,因此远远超越一国对本国公共利益的保护。气候变化是全
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SeeUNCTAD,InternationalInvestmentAgreementsTrends:TheIncreasingDichotomyBetweenNewand
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参见何志鹏:《国际法哲学》,法律出版社2024年版,第459页。



球的系统性危机,是需要各个国家共同应对的危机,气候议题下一国的公共利益与全球公共利益

高度一致。一国颁布气候规制措施在追求本国公共利益的同时,也在保护全球公共利益,也即维

护全人类共同的气候安全。国家的气候规制措施是其行使主权的体现,更是其借由主权在国际

法中的权威性和独立性来促进国家自主贡献承诺的实现。全人类是气候治理的终极关怀对象,
但国家是保护全人类气候利益的主要行动主体。① 气候安全囊括国家与国际双维度的利益,是
满足全人类生存发展的基础。因此,气候规制措施不仅仅是国家应用规制权保护本国人民利益

的表现,从全球系统性角度看,更是各国为实现全人类气候安全的共同利益积极作为的体现。
(三)气候规制所致的外资损失:责任共同分担

保护人类共同利益是气候规制措施的主观目的和欲达到的客观效果。但规制措施经常性导

致外资个体利益受损也是客观事实。外资损失谁来负担? 人类命运共同体理念的责任观以利益

观为基础,超越传统国际法中单一主体———“国家”———的责任视角,倡导构建人类责任共同体。
东道国气候规制措施成本负担的责任制度是实现人类共同气候安全利益的保障。人类命运共同

体理念的责任观对推动建立国际投资协定框架下公平合理的气候治理成本负担制度具有重要

意义。
利益是明确责任的逻辑起点,责任是实现利益的根本保障。碳排放产业的发展与转型均是

基于人类生存发展的需要。碳排放产业在人类社会发展的历史进程中曾扮演重要角色,促使生

产力突破性飞跃,推动了经济增长与人类社会进步。随着气候安全威胁的凸显,碳排放产业的生

态破坏性显现。如今为了保护人类共同的气候安全利益,实现可持续发展,高碳产业的历史合理

性锐减,需逐步让位于绿色低碳产业。很多国家的气候规制措施是为了加速高碳产业的转型与

淘汰,其造成的外资损失属于应对气候危机的成本。投资者因东道国气候政策遭受的损失是投

资者个体为全人类共同生存利益让渡的私人利益,是为全人类共同利益所作出的“牺牲”。
推动构建人类命运共同体,世界各国不仅仅要共享权利,更要共担责任。利益的共享性决定

了责任的共担性,人类命运共同体的责任观即责任共担、同舟共济。为了全人类共同利益实施的

气候规制措施所造成的外资损失应当由全人类共同承担。气候规制措施的利益主体是全人类,
责任主体也应当是全人类。气候规制造成的外资损失是投资者首先承担了气候治理措施的成

本,气候治理成本体现为私人损失。投资者作为污染者和全人类的一分子,基于污染者付费原则

和人类命运共同体的责任观,理应成为气候规制成本的分担主体。但如果仅由投资者承担全部

损失,那么实质是将气候治理成本私有化,违背了受益者负担原则。如此,投资者的损失超出其

所应当负担的部分,气候规制的成本负担与收益不相称,有违分配正义。
补偿气候规制措施所致的外资损失具有公平性,损失由受益主体共担具有合理性。国际法

的核心是执行,②只有国际制度是公平合理的,各主体才会有遵守意愿,制度也才具有有效性和

生命力。构建气候规制损害补偿责任共担制度能够化解投资者与东道国的对立,有效降低东道

国的仲裁风险,缓解其面临的财政压力,有助于推进各国积极履行气候治理的国际义务,同时还

可推动投资者主动配合低碳转型。从近几年国际投资争端解决中心发布的数据来看,有20%~
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参见石斌:《秩序转型、国际分配正义与新兴大国的历史责任》,《世界经济与政治》2010年第12期。
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50%的案件达成和解。① 较高比例的和解率体现出投资者和东道国互相让步、共同分担气候规

制损害的可能性与可行性。一方面,责任共担有助于突破投资者与东道国之间在气候规制损害

补偿问题上的“零和博弈”;另一方面,创新构建国际投资协定框架下的气候规制损害补偿责任共

担基金制度则系人类命运共同体理念责任观的内化。

三、气候规制损害补偿制度创新:补偿责任共担基金制度

设立投资协定框架下的气候规制损害补偿责任共担基金(以下简称“补偿责任共担基金”),
能够实现以资金池汇聚责任共担主体的资金,形成稳定充足的资金来源用于气候规制损害补偿。
构建该基金制度需要明确具体的出资责任主体,并建立出资责任主体间的协调决策机制,制定公

平合理的基金筹资、使用和管理规则。
(一)基金出资责任主体

一些气候基金为解决资金问题探索采用混合融资的模式,以公共资本撬动私人资本参与气

候友好型投资项目。② 基于人类命运共同体理念的责任观,补偿责任共担基金的资金来源也应

具有公私融合的特点,但并非采用混合融资的模式,而是由国家和投资者共同摊款。

1.投资者出资

首先,从碳排放和企业社会责任来看,投资者出资具有正当性。应对气候变化是全球环境保

护的一部分。③ 依照污染者付费原则,污染者应承担污染控制和预防措施的成本。④ 碳排放产业

投资者通过投资决策和资金流向等方式助推了碳排放活动,加剧了气候变化。投资者的投资行

为与碳排放之间存在着因果联系。碳排放所带来的外部性(如温室气体排放、极端天气等)并不

会直接反映在投资者的财务状况中,而是由整个人类社会承担。基于此,东道国为了减缓和适应

气候变化进行气候规制导致外资利益受损,外国投资者作为加剧气候变化的投资活动的决策者

和资本提供者应当对其自身损失承担一定的责任。因此,气候规制所致外资损害的责任归属有

一部分在外国投资者,投资者出资基金是其对气候公共利益所致损害的一种责任分担。依据企

业公民理论,企业既是市场经济的主体,也在社会运作中具有公民身份,应当像公民一样在享有

权利的同时承担相应的社会责任。⑤ 基于人类命运共同体理念的责任观,气候规制措施造成的

外资损失应当由全人类共同承担。在气候治理背景下,投资企业作为全人类的一分子,也是人类
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责任共同体的重要构成要素。晚近在一些投资协定中引入了投资者企业社会责任条款。① 《中
欧全面投资协定》“投资与可持续发展”章节中也纳入了企业社会责任条款,中欧认识到企业社会

责任在推动投资契合可持续发展目标方面发挥着至关重要的作用。因此,投资企业在追求经济

利益的同时也应当承担一定的社会责任,注资补偿责任共担基金,承担部分气候规制措施的成本

以推动国际投资的可持续发展。
其次,从风险规避的角度来看,投资者出资基金有利于投资保护。在当前全球气候治理加速

推进的背景下,外资将面临更大的不确定性。在东道国气候规制措施导致外资利益受损时,投资

者可以通过基金制度获得明确合理的补偿,而不是滥用投资协定中的投资保护条款提起投资仲

裁,以致耗费大量成本等待仲裁庭作出补偿全有或是全无的裁决。补偿责任共担基金能够为外

资提供一种风险规避机制,在全球减缓和适应气候变化的浪潮下增强投资者对东道国气候政策

的适应力。因此,投资者应当将气候问题纳入投资决策和运营当中,注资基金以规避东道国气候

规制可能带来的损失自负风险。
最后,不同投资者向基金缴纳的资金额度不应当完全一致。以设立《中欧全面投资协定》框

架下的补偿责任共担基金为例,中欧可以依据不同投资行业的碳排放总量和强度等指标、达成和

解仲裁案中的投资者损失和补偿额情况以及中欧与碳排放有关的法律制度等综合考量,以设定

公平合理的投资者摊款标准,明确不同的投资是否需要缴纳摊款以及缴纳多少摊款。不同碳排

放总量和强度的外资可能面临不同程度的气候规制,导致外资利益受损程度不同,因此承担的摊

款比例应有所区别。可以通过分析投资者在和解结案的涉气候投资仲裁案例中的损失和补偿情

况,评估投资者可接受的损害补偿比例,为其摊款标准的设定提供参考。同时,摊款标准的确定

应考虑中欧双方在应对气候变化方面制定的有关制度,以保证基金制度与中欧其他涉气候制度

的协调。合理的基金摊款标准还有助于引导投资资金流向低碳环保产业,推动国家间投资结构

调整和转型升级,进而实现投资发展与气候安全的良性互动。

2.国家注资

首先,投资协定各缔约国在补偿责任共担基金的成立和注资事项上具有不可推卸的责任。
基于人类命运共同体理念的责任观,气候规制导致的外资损失应当由全人类共同分担。国家是

制定国际规则的最主要主体,代表本国人民的利益参与国际事务、推动国际合作。各国代表本国

人民出资补偿责任共担基金实质上体现了全人类共同分担气候规制所致的外资损失。以《中欧

全面投资协定》框架为例,中国和欧盟各成员国代表本国人民注资中欧补偿责任共担基金,不仅

是对《中欧全面投资协定》中可持续发展原则的践行,而且是对人类命运共同体理念在《中欧全面

投资协定》框架下的落实。
其次,注资基金有助于国家规避巨额补偿的风险,缓解气候规制“寒蝉效应”,稳定国家的外

资流入。国家在气候规制损害补偿争端发生前为潜在的索赔提供资金保障,且基金由投资协定

各缔约国和众多投资者共同注资。如此,基金将难以预见的巨额补偿转化为可预测和可管理的

合理筹资安排,有助于国家减少国际投资仲裁的频率和成本,减轻巨额补偿带来的财政压力,同
时有助于减少国家进行气候规制的阻碍。国家注资基金也向外国投资者传递出保护外资合法权

益的明确信号,减轻外资对气候规制所致损失“全损”的担忧,为外资提供更有保障的投资环境,
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从而有利于稳定国家的外资流入。
再次,各国共同注资补偿责任共担基金但承担的注资额度不应当完全一致。各缔约国可依

据“共同但有区别的责任原则”友好协商确定国家间的注资标准。共同但有区别的责任原则在

1992年被纳入《框架公约》,成为“国际气候治理责任分配的根本指导原则”。① 《框架公约》序言

中“承认气候变化的全球性要求所有国家根据其共同但有区别的责任和各自的能力及其社会和

经济条件,尽可能开展最广泛的合作”。《格拉斯哥气候协议》第4部分中也有类似的内容。共同

但有区别的责任原则从最初的发达与发展中国家“二分法”演进为“共同但有区别的责任(历史责

任)+各自能力+不同国情”的要件形态。② 共同但有区别的责任原则是构建人类命运共同体的

应有之义,也是投资协定框架下缔约国协商确定补偿责任共担基金的国家注资标准的指导性原

则。“共同”体现形式公平,而“区别”保障实质公平。发达国家和发展中国家历史上的温室气体

排放量不同,造成气候变化的历史责任不同。温室气体历史排放量与气候变化有直接的因果关

系。发达国家在工业化发展时期排放大量温室气体,这是当今气候变化的主要原因,因此理应承

担更多的责任。制定缔约国注资标准时还需要考虑各国国情与各国应对气候变化的能力,国家

经济社会各方面条件的差异决定了国家在应对气候变化能力上的差异。例如,一些发达国家具

有更强的经济基础和科技创新能力,能为减缓和适应气候变化提供更丰富的资金和技术支持。
最后,制定缔约国注资标准还有必要考虑缔约国间的投资关系发展情况。由于各国资源禀

赋、产业结构与制度政策存在异质性,国家之间的投资关系千差万别。不同投资协定框架下缔约

国在制定各国注资标准时有必要考量缔约国之间的相互投资领域、投资规模与投资发展阶段等

具体情况,以促进注资标准的公平合理性,增强各国的执行意愿。
(二)制定基金运转管理办法

1.建立基金协调决策机制

为了保障基金的顺利成立与运行,确保相关机制的公平合理性,出资主体间应建立协调决策

机制,设立基金协调决策委员会以制定基金制度规则、定期召开会议,促进出资主体间沟通交流

与合作。构建人类命运共同体的核心理念是共商共建共享。③ 一般而言,我们对共商共建共享

主体的理解是国家。④ 但在补偿责任共担基金的协调决策机制中,共商共建共享不应拘泥于国

家之间,参与主体还需包括投资者。首先,补偿责任共担基金制度应充分体现对投资者利益的保

护,只有这样投资者才会真正愿意放弃在气候规制损害补偿问题上求助投资仲裁,从而转向基金

制度。因此基金的设立与运行需要投资者的介入,协调决策机制通过为国家与投资者提供磋商

的平台,避免国家间主导决策遗漏重要利益攸关者的利益诉求。投资者参与协调决策,有助于保

障机制的程序正义,增强决策的公平合理性,促进投资者与国家之间的信任与合作,为基金制度

的顺利运作奠定基础。同时,投资者参与基金的协调决策机制也将在一定意义上起到争端预防

的作用。很多投资协定中规定投资者在提请仲裁前应尽可能与东道国通过友好磋商解决争端,
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但现实中争端出现后的磋商往往流于形式。① 而该基金的协调决策机制可为投资者与国家搭建

在争端发生前进行友好、有效磋商的桥梁,共商共建有助于预防气候规制损害补偿争端。其次,

投资者作为基金的重要出资主体,其利益理应在决策中得到充分体现。基金的出资结构决定了

其协调决策机制的参与主体应当包括投资者。当然,国家在协调决策机制中起着主要的引领和

推进作用。基金协调决策委员会可由国家、投资者代表和专家小组组成。多方参与汇聚多元视

角,有利于平衡基金出资主体各方利益、发挥专家的专业优势,实现资源优化配置,制定科学、合
理、可行的基金制度规则。通过共商共建,国家与投资者共同参与基金的建设和管理,合力保护

气候治理下的投资利益,并将共享推动实现可持续发展的红利。

2.制定基金管理办法

基金协调决策委员会应负责制定“气候规制损害补偿责任共担基金管理办法”(以下简称“基
金管理办法”),明确基金的设立目标与原则,规定基金筹资、使用和管理各环节的具体规则。制

定基金管理办法有必要重点关注以下问题:

在基金使用方面,“基金管理办法”应明确程序性规则和实体性规则。核心的程序性规则应

包括补偿申请与审查的有关规定。实体规则的重点是明确补偿的适用范围和补偿标准,设立审

查委员会负责依据这些规则审查外资项目、外资损失、东道国的气候规制措施,评估应当由基金

补偿的外资损失并计算补偿金额。首先,审查委员会有必要审查外资是否违反投资协定以及东

道国法律的相关规定,从而判定外资是否丧失了向东道国索赔的权利。因违法投资行为对气候

安全产生不利影响,故东道国依法进行气候规制所致的外资损失是外资违法投资应当承担的法

律后果,不应由基金补偿,而应由投资者自负责任。其次,审查委员会需要评估东道国气候规制

的目的正当性、措施必要性与合理性,即东道国气候规制措施给投资者造成的损失与所获得的公

共利益应当成比例。② 只有东道国为保护气候安全利益所采取的气候规制措施造成的外资损失

才应当由基金进行补偿。东道国在履行气候治理义务的同时,应当尽量减少对外国投资者利益

的侵害,兼顾气候治理与投资保护。如果东道国的气候规制措施在目的、手段等方面存在严重不

当,导致投资者遭受不合理的损失,那么东道国应承担不合理损失的这部分责任,合理的部分则

由基金承担。如果经审查委员会审查,外国投资者是善意的且东道国的气候规制措施符合比例

原则,那么气候规制所致的外资损失应当全部由基金补偿。“基金管理办法”有关规则的设计应

体现对气候治理与投资保护的平衡。

四、气候规制损害补偿责任共担基金的推行:中国方案

中国作为在全球气候治理和国际投资体制改革进程中的重要参与者与推动者,需以人类命

运共同体理念为核心,分别从制度构建、制度协调、制度衔接这三个层面积极作为,逐步推动化解

气候治理下投资者与东道国之间的“零和博弈”,促进气候治理与国际投资制度的协调性改革,推

·16·

投资协定下气候规制损害补偿的模式转型与制度创新

①

②

参见何悦涵:《投资争端解决的“联合控制”机制研究———由投资争端解决机制的改革展开》,《法商研究》

2020年第4期。

参见覃华平:《气候治理投资安排转型中的公平公正待遇:实践检视与制度续造》,《法商研究》2025年第4
期。



进全球可持续发展进程。
(一)制度构建:推动补偿责任共担基金成立

补偿责任共担基金既有助于突破气候规制损害补偿问题上投资者与国家间的“零和博弈”,

也有利于我国推进高水平对外开放。从“引进来”的角度看,中国作为东道国若进行气候规制造

成外资受损,则依照现有的投资仲裁裁决情况,我国很有可能需支付巨额补偿金。设立补偿责任

共担基金,国家的巨额补偿金由不同的资金来源稀释,有利于减轻我国的财政负担,同时有助于

我国积极履行气候治理的义务,稳妥推进“双碳”目标的实现。从“走出去”的角度看,中国在高碳

行业的对外投资占比很大,并且多在发展中国家。① 若东道国进行气候规制造成我国投资者利

益受损,则由于投资仲裁裁决具有不确定性,加之发展中国家财力有限,我国投资者也很有可能

得不到应有的补偿。设立补偿责任共担基金之后,我国对外的高碳投资在气候治理进程中受损

也能得到合理的补偿。
“中国积极参与全球治理体系改革和建设……构建人类命运共同体是世界各国人民前途所

在。”②中国是构建人类命运共同体的倡导者与积极推动者。人类命运共同体理念只有转化为国

际法律制度才能真正实现其价值。③ 传统的国际投资制度已无法适应全球气候治理的需求,不
利于国家履行各自的减排义务。中国作为负责任的大国,应通过贡献制度性方案推动国际投资

制度的可持续发展转向,为构建人类命运共同体的实现提供制度保障。

补偿责任共担基金制度是彰显人类命运共同体理念的公平、合理、有效的中国方案,中国在

国际舞台上提议和推动该制度设立有利于打破发达国家主导规则设定的权力结构,提升中国的

国际地位与话语权。基于当今国际经贸格局和构建补偿责任共担基金制度可行性的考量,《中欧

全面投资协定》可作为我国推动构建基金制度的起点。《中欧全面投资协定》凝聚了中欧可持续

发展的共识,承诺切实履行《框架公约》及《巴黎协定》。2025年《中欧领导人关于应对气候变化

的联合声明》(以下简称《中欧联合声明》)确认中欧将致力于加强应对气候变化的双边合作,共同

推进各自绿色低碳转型进程。④ 中欧双方在气候治理领域展现出高度的共识和积极的合作意

愿,通过重启全面投资协定谈判设立补偿责任共担基金具有较高的可行性和重大的现实意义。
《中欧全面投资协定》框架下的补偿责任共担基金若能成功设立并顺利运行,则可为世界各

国双边乃至多边投资协定下气候规制损害补偿问题的解决提供创新性示范和制度模版,并将逐

步扩大责任共担机制的影响力。《中欧联合声明》中明确表示中欧双方同意共同发挥引领作用,

增强应对气候变化的投入与助力,推动从地方到全球各层面加快开展大规模行动。⑤ 基于此,从
双边到多边再到国际层面,构建全面的国际性气候规制损害补偿责任共担基金制度或可实现。
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(二)制度协调:促进国际投资制度改革

在建立补偿责任共担基金制度的同时,我国也需要积极参与其他有关制度的改革,以增进制

度之间的协调性。例如,《中欧全面投资协定》框架下可持续发展工作组的作用是促进和监察《中
欧全面投资协定》可持续发展部分相关规定的有效实施。可持续发展工作组可以借鉴联合国贸

发会启动的国际投资协定改革多方利益相关者平台,①促进与国际投资和可持续发展相关的不

同领域之间的协同增效,便于对与补偿责任共担基金有关的投资制度进行改革。
《中欧全面投资协定》中的一般例外条款并未直接规定气候治理措施,若东道国采取气候规

制措施而致外资受损则极有可能被投资者提请投资仲裁。因此,为了保障国家涉气候的规制权,

避免模糊规定导致争议并防止具有不确定性的巨额补偿,有必要增设具体的“气候例外”条款。

同时,中欧需搭建《中欧全面投资协定》与基金制度的对接接口,如可以在《中欧全面投资协定》中
规定“若缔约国为履行气候治理义务采取气候规制措施对外资造成损害,则外国投资者应通过中

欧气候规制损害补偿责任共担基金予以救济”。外国投资者将依据《基金管理办法》向基金审查

委员会提出损害补偿申请。基于此,投资者与东道国之间就气候规制损害补偿的矛盾被排除在

投资仲裁之外,将通过基金制度有效化解。
(三)制度衔接:完善相关国内立法

党的二十届三中全会提出,我国要积极应对气候变化,健全绿色低碳发展机制。② 我国不仅

要积极推动相关国际法的发展,而且要不断完善国内立法。我国应以适合我国国情的立法活动

衔接国际投资协定框架下的气候规制损害补偿责任共担基金制度。例如,我国需适时修订《中华

人民共和国外商投资法》(以下简称《外商投资法》),在《外商投资法》中补充涉气候的相关规定,

增加与补偿责任共担基金制度的衔接规范,将该基金制度进行适应我国国情的内化调整,为其在

我国的适用提供国内法依据;同时,将可持续发展原则纳入《外商投资法》的总则部分,引导外商

投资与我国的绿色发展理念相契合。《外商投资法》目前在内容设置上偏重投资保护和投资促

进,这是我国进一步扩大对外开放的需要。但基于统筹发展和安全目标价值的考虑,涉及应对气

候变化的投资管理措施有必要进一步加强。我国可以在《外商投资法》“投资管理”一章增加涉及

气候治理的内容,增强外资的气候安全意识。同时,我国需完善企业社会责任制度,增设应对气

候变化的相关规定,引导本国企业在对外投资过程中充分考虑涉气候的社会责任,减少企业“走
出去”的风险。当前,我国有关规定尽管涵盖了气候因素,如《企业境外投资管理办法》第41条倡

导境外投资“注重生态环境保护”,《关于进一步引导和规范境外投资方向的指导意见》规定限制

开展不符合投资目的国环保、能耗、安全标准的境外投资,但表述缺乏明确性,难以引起企业的足

够重视。我国有必要进一步更新并细化境外投资相关规定中涉气候的内容。

五、结 语

本文基于人类命运共同体理念的价值观、利益观和责任观,探究投资协定框架下气候规制损
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①

②

SeeUNCTAD,Multi-StakeholderPlatformonIIAReform,https://investmentpolicy.unctad.org/pages/

1074/multi-stakeholder-platform-on-iia-reform,2025-04-04.
参见《中国共产党第二十届中央委员会第三次全体会议公报》,人民出版社2024年版,第12~13页。



害补偿困境的纾解,创新构建气候规制损害补偿责任共担基金制度。该基金制度通过责任共担

机制可有效缓解投资者与东道国之间的矛盾,将投资者保护与国家气候规制从“零和博弈”转向

“正和博弈”。中国将以人类命运共同体理念为核心,为国际投资与气候治理体制的协调贡献公

平合理、适时可行的中国方案。

Abstract:Climateregulationmeasuresadoptedbycountriestocombatclimatechangemay
leadforeigninvestorstoinitiatearbitrationproceedings,allegingthatsuch measureshave
causeddamagetotheirinterestsandthusviolatedtheexpropriationandfairandequitabletreat-
mentclausesinInternationalInvestmentAgreements.Thevaguecriteriafordeterminingindi-
rectexpropriationandfairandequitabletreatment,combinedwithinconsistentarbitralawards
andtheall-or-nothingnatureofcompensation,hasresultedinazero-sumgamebetweenin-
vestorsandhoststatesregardingcompensationforclimateregulationdamages.Fromtheper-
spectiveofvaluesunderpinningtheconceptofaCommunitywithaSharedFutureforMankind,

theantagonismbetweeninvestorsandhoststatesessentiallystemsfromtheoutdatednatureof
existingcompensationmechanismsinthecontextofclimategovernance.Toalleviatethedilem-
maof“hoststateliabilityonly”or“investorliabilityonly”,wewillexploretheburdenofcli-
mategovernancecostswithintheInternationalInvestmentAgreementsframework,groundedin
theviewofinterestsandresponsibilitiesembeddedintheconceptofaCommunitywithaShared
FutureforMankind.Itproposestheinnovativeconstructionofasharedresponsibilityfundinsti-
tutionforclimateregulationdamagecompensation.Furthermore,thestudyexaminesaChinese
approachtopromotingtheestablishmentandoperationofthefundfromtheperspectiveofinsti-
tutionalconstruction,coordination,andintegration,promotingthetransitionofglobalclimate

governancefromcontentiousdebatesoverresponsibilityallocationtogovernancebasedon
sharedbenefitswiththehelpofChinesewisdomandsolutions.

KeyWords:climateregulation,indirectexpropriation,fairandequitabletreatment,a
CommunitywithaSharedFutureforMankind,sharedresponsibility
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