
 

哥伦比亚国际投资展望 

哥伦比亚大学可持续投资中心 

FDI热点问题的观点 

系列 223   2018年 04月 09日 

总编辑: Karl P. Sauvant (Karl.Sauvant@law.columbia.edu) 

执行编辑: Marion A. Creach (marion.creach@sciencespo.fr) 

 

投资仲裁责任保险：消除对管制冷淡担忧的可能方案
 

David Chriki
**

 

 

管制放松，作为国际投资协议（IIAs）与民主治理之间的关键冲突之一，可

以通过为政府设立责任保险来解决。由于担心这些措施会引发与受影响的外国投

资者之间花费高昂的仲裁纠纷，政府因而不采取某些措施时便会造成管制放松。

重要的是，由于仲裁小组如何解释和应用国际投资协定中的待遇标准是不确定的，

如果其举措在仲裁中受到质疑，那么政府甚至可能不采取与其义务相一致的措施。

尽管澄清这些标准在理论上可以缓解这种担忧，但是这种做法所取得的成果有限，

并且可能会减少对投资者的保护。 

 

在保持国际投资协议对外国投资者的保护的同时，投资者与国家争端解决机

制（ISDS）的责任保险还可以保护政府的政策空间：通过向政府提供部分赔偿

来弥补其在仲裁中的损失，政府的责任风险将由此得到缓解。 

 

政府已经在其他情况下使用了责任保险。随着政府的侵权责任豁免权的减少，

美国各地的地方政府已经开始购买责任保险。这使得他们在被发现具有重大损害

赔偿责任时可以避免毁灭性的后果。保险是从私人公司购买或通过加入由非营利

组织共同发起和管理的市政风险池而获得的，这些风险池可使几个城市联合起来

并通过支付保费以换取责任保险。 

 

这种保险的重要例子是错误和遗漏（E&O）政策，这一政策为任何忽视或违

背责任的行为提供保险。他们可能涵盖由选举或被任命的官员做出的涉嫌造成收

入或财产权利损失的决定而引起的索赔，包括计划和分区问题1。类似的索赔可

能构成违反国际投资协定中所规定的为外国投资者提供公正和公平的待遇并避

免间接征用的义务。ISDS责任保险可以在某些 ISDS索赔事件中为参与国政府提

供一种 E&O政策。 
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虽然保险可以减轻对管制放松的担忧，但对道德风险的担忧可能会限制其实

用性。保险公司会担心被承保的政府可能不会像在没有保险的情况下那样小心地

对待外国投资者。理论上，保险可以排除故意违反国际投资协议的情况。但是，

确定意图几乎是不可能的，而这样做的努力可能会破坏其提高可预测性的目的。

因此，保险公司将使用客观标准来确定 E&O政策应涵盖哪些类型的措施。例如，

保险可能仅限于促进公共卫生等界定明确的公共利益的措施。此外，E&O 政策

的经验表明，可能有其他解决道德风险问题的方法：首先，保险政策可能有覆盖

范围限制和大额免赔额，从而使政府面临一定的风险；此外，保费可以通过考虑

各国对仲裁失败情况的担忧水平来确定，并且可以与每个国家的国际投资协议的

特征相联系。这些保障措施可以减少道德风险问题，但仍然会限制每项仲裁申请

的可能后果。 

 

作为 E&O 政策，这种保险可以由私人公司提供，也可以由多个政府共同建

立的风险池提供。从理论上讲，风险池可以提供更为便宜的保险，因为它不谋求

利润。虽然有竞争力的保险市场可能通过更有效地定价风险来降低成本，但 ISDS

责任保险市场可能不够大，因而不足以确保竞争。 

 

风险池可以仿照区域灾害风险保险计划进行运营，如加勒比巨灾风险保险基

金（CCRIF）。 CCRIF允许参与国将其特定的巨灾风险汇集到一个多元化的投资

组合中。除了来自捐助者的初始资金外，它还根据每个国家的特征和历史事件来

评估灾难发生的概率以计算保费。虽然 CCRIF作为 ISDS保险集团不存在道德风

险，但两者的总体结构可能相似：正在进行的活动可以从基于每个国家的 ISDS

经验、国际投资协议和期望承保范围所确定的保费中获得资金。 

 

显然，这样的计划需要多个国家的参与。虽然大国可能更喜欢自我保险，但

其他国家可能倾向于参与该计划，特别是一旦遭遇管制放松，即使没有提交实际

的仲裁申诉。尽管如此，如果所有国家的保险费都很高昂并且相同，那么一个没

有预见到可能发生仲裁的国家可能不会倾向于购买这种保险。上述指导方针可能

会增加那些可能发现此类保险具有吸引力的国家的数量。这将使他们能够争取到

更多的监管空间、减少由国际投资协定引起的管制放松风险，同时还能促进投资

并保护他们在国外的投资者。 

 

通常，通过国际投资协议在政策空间和外国投资者保护之间的选择被描述为

零和博弈。在这场博弈中引入保险可能会实现看似不可能的结果：确保政府的政

策空间，而对投资者的保护亦不减少。 

 

（南开大学国经所杨旭晗翻译） 
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