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　 　 【内容提要】 　 国际投资协定签订的初衷和核心在于缔约国“自缚手脚”地失去一

定的政策自主权以保护外国投资。 近年来国际投资治理体系朝着适度扩大东道国监

管空间的方向改革，但尚欠缺对背后驱动因素的系统性解释。 作者关注民粹主义对国

际投资政策的影响，认为民粹主义程度较高的政府因其“反精英”的意识形态核心具

有扩大国际投资协定中国家监管空间的倾向。 通过对 １９８６—２０１７ 年 ２４７ 个重新谈判

（包括终止）的国际投资协定进行实证分析，在控制其他影响因素后，可以发现国际投

资协定中国家监管空间的变化与其国内民粹主义程度存在显著的正相关关系。 这一

结果在经过进一步删选样本、转换因变量和改变估计模型以及更换核心自变量的计算

方式和衡量方式等稳健性检验后依然成立。 交互效应检验进一步证明，外商直接投资

规模扩大、国家治理能力提升、国际投资仲裁经历与民粹主义倾向对于国际投资协定

中扩大国家监管空间的影响存在替代效应，缔约国税收的增加则会加强民粹主义倾向

的影响。 通过补充国际投资规则扩大东道国监管空间的驱动因素以及民粹主义的政

策影响这两支文献的研究内容，作者揭示了推动全球投资制度演变背后的政治环境，

有助于更好地平衡投资者权利和国家政策自主权。
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一　 引言

国家签订国际投资协定的主要目的在于通过保护外国投资者的财产权鼓励国际

投资，①但这也使得东道国政府失去一部分政策自主权，缩减了国家监管空间（ＳＲＳ），

并带来主权成本（ｓｏｖｅｒｅｉｇｎｔｙ ｃｏｓｔ）。② 因而，国际投资治理框架目前一个重要的改革

方向是强化东道国规制权、适度扩大东道国的监管空间。③ 这背后的主要驱动因素是

什么？ 此外，随着民粹主义者取得执政地位获得立法权力，其对诸多国家政策产生显

著影响，如移民政策、④福利政策、⑤国内相关领域的监管政策、⑥外交政策⑦以及气候

政策⑧等。

在国际投资政策领域，民粹主义是否也产生了重要影响？ 进一步说，民粹主义是

否是国际投资协定中国家监管空间扩大的显著影响因素？ 为回答这一问题，本文在理

论演绎的基础上，以 １９８６—２０１７ 年（以旧条约废除或更新时间为基准）２４７ 个重新谈

判（包括终止）的国际投资协定为研究对象进行了实证分析。 在边际贡献上，本文补
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充和丰富了国际投资规则向扩大东道国监管空间发展变革的驱动因素以及民粹主义

的政策影响这两支文献的研究内容。

二　 既有解释及其不足

对劳工权利、公共健康、可持续发展等公共利益和社会价值的关注引发了各国关

于条约经济价值以外方面的思考。 联合国贸易和发展会议（ＵＮＣＴＡＤ）先后制定了《可

持续发展的投资政策框架》和《为可持续发展目标的投资行动计划》，呼吁各国在可持

续发展的基础上进行投资协定谈判，改革传统的国际投资协定。 在传统国际投资协定

体系中，投资规则的设定和仲裁机构关于规则的解释缺乏从东道国角度对外资合理规

制的考量，倾向于过多保护外国投资者的利益。 随着跨国公司在全球范围内的快速发

展，它们的活动越来越多地涉及东道国的社会、环境和收入分配等问题；同时，由于国

际仲裁费用以及东道国的外资需求等因素，东道国政府很难向跨国公司发起挑战，导

致“跨国公司的经济活动及其所产生的影响”与“国际社会为对它们的影响进行管理

而建立的监管框架”之间存在缺口。① 东道国与外国投资者之间的权利和义务关系处

于失衡状态：东道国有义务无权利，而外国投资者多权利少义务。 这需要通过国际投

资协定再谈判对东道国的监管权力进行调整，对外国投资者的义务和责任条款进行补

充。② 重视东道国国家监管权力与投资自由化之间平衡发展的“嵌入式自由主义”成

为国际投资法的新范式。③ “嵌入”原则体现在通过协调社会价值与监管实践来弥补

投资者权利与国家监管之间的缺口。

国家对国际投资协定进行重新修订、扩大监管空间还源于理性行为逻辑下的学习

效应。④ 缔约国在初次签署国际投资协定时无法准确获知其在国际投资协定中做出

的承诺利得与损失，之后感受到其签署的国际投资协定条款对本国造成的影响，并据
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Ｂｏｕｎｄｅｄ Ｒａｔｉｏｎａｌ Ｌｅａｒｎｉｎｇ，” Ｗｏｒｌｄ Ｐｏｌｉｔｉｃｓ， Ｖｏｌ．６５， Ｎｏ．２， ２０１３， ｐｐ．２７３－３１３．
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此对条约做出调整。 投资者—国家间争端解决（ＩＳＤＳ）机制是被缔约国诟病最多的条

款，①其赋予了外国投资者在国际机制中普遍、独立的权利诉求能力，而不必附属于其

母国的外交保护权或代位求偿权。② ＩＳＤＳ 机制更多的是被投资者使用的工具，缺乏对

东道国监管权的保护与对投资者提请国际仲裁的限制。 赵海乐对投资者—东道国投

资争端的整理发现：（１）这些争端往往涉及东道国在宏观层面的规制行为，而非特别

针对某一企业的征收和歧视等不利待遇；（２）外国投资者主张的救济方式会严重侵害

东道国的政策自主权，因为其寻求的救济通常不只是金钱赔偿，而是要求东道国政府

改变其相关政策；（３）在部分投资争端中，外国投资者一方存在“挑选条约（ ｔｒｅａｔｙ
ｓｈｏｐｐｉｎｇ）”③等对投资规则的滥用行为。④ ＩＳＤＳ 机制对东道国宏观经济政策合法性带

来的侵害是引发国家扩大监管空间的重要原因。
既有对国际投资协定再谈判的研究多集中于法学领域的探讨和案例分析，缺乏基

于一定样本量、控制其他相关因素的实证研究基础。 而将国家扩大监管空间的原因完

全归结于 ＩＳＤＳ 的高昂代价也值得进一步讨论，毕竟大部分新签署的国际投资协定中

仍然纳入了 ＩＳＤＳ 条款。 从联合国贸发会议公开的投资者—国家争端数据情况来看，
像南非、德国等较少被外国投资者诉诸 ＩＳＤＳ 仲裁的国家也在积极参加国际投资协定

的再协商活动。⑤ 条约的再协商是缔约国各方就国际投资协定条款重新进行博弈的

过程，仅因为少数争端案件而耗费大量的时间、人力和物力等重新进行协商，并不符合

国际投资协定缔约国的理性倾向。
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ＣＥＴＡ， ａｎｄ ＴＴＩＰ，” ｐｐ．２７－５０．

石慧：《论投资者与国家之间争端解决方式的演进———从国家本位到投资者本位》，载《工业技术经济》，
２００７ 年第 ７ 期，第 ５８—６１ 页。

“挑选条约”是指外国投资者选择对自己更加有利的条约为依据从而提起国际投资仲裁的行为。 虽然并

非所有的挑选条约现象都应当受到谴责，但外国投资者借助挑选条约，会过分自由地选择对自己提起法律行动有

利的条款，而不考虑它们在逻辑上是否与相关争议存在关联性的行为，这给东道国带来了国际法律事务上的困

扰，加大了东道国受到不公正仲裁的概率，对国家的社会经济发展造成不利影响。 参见黄世席：《国际投资仲裁中

的挑选条约问题》，载《法学》，２０１４ 年第 １ 期，第 ６２—７３ 页。
赵海乐：《论国际投资协定再谈判的“政策空间”之争》，载《国际经贸探索》，２０１６ 年第 ７ 期，第 ９９—

１１０ 页。
根据联合国贸发会议公开的仲裁案件数据，南非自 ２０ 世纪 ８０ 年代至今，作为东道国被诉诸仲裁的经历

只有 １ 次，但是南非再协商的国际投资协定数量达 ９ 份；德国作为东道国被诉诸仲裁的经历仅有 ４ 次，但是德国

再协商的国际投资协定数量多达 ２０ 份。 参见 ＵＮＣＴＡＤ， “Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｄｉｓｐｕｔｅ Ｓｅｔｔｌｅｍｅｎｔ，” ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｐｏｌｉ⁃
ｃｙ．ｕｎｃｔａｄ．ｏｒｇ ／ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ－ｄｉｓｐｕｔｅ－ｓｅｔｔｌｅｍｅｎｔ，访问时间：２０２１ 年 １ 月 １８ 日。



三　 国际投资协定中扩大国家监管空间的典型事实

国家监管空间是指在给定的公共政策领域内国家自主制定与实施监管政策的能

力。① 在国际投资领域，“国家监管空间”的概念与东道国在国际投资协定中为吸引外

商直接投资（ＦＤＩ）做出的可信承诺有关。 面对外国投资者对东道国投资环境的担忧，

东道国会在国际投资协定中主动纳入包含争端解决在内的一系列有约束力的条款，通

过“自缚手脚”的方式承诺一个公平、可预见的投资环境。 这种行为也使得东道国政

府失去一定的政策自主权或国家监管空间，无法轻易地出于自身的政治经济利益实行

有损外国投资者利益的政策。 然而，近些年越来越多的国家开始选择主动放弃潜在投

资，围绕扩大国家监管空间进行国际投资协定再谈判，以换取更多的国内政策自由。

这些实践大致可总结为四方面内容。

一是序言价值目标导向变化。 国际投资协定的序言对缔约的目标和价值导向做

出了具体阐述。 早期缔结的国际投资协定序言通常将投资保护和投资促进作为其重

要目标。② 新一代国际投资协定大部分都在序言部分提到了对健康和安全、劳工权

利、环境或可持续发展的保护。 这意味着促进投资虽然仍是国际投资协定的主要目

标，但不再是不惜代价追求的终极目的。③ 国际投资协定序言中价值导向的变化赋予

缔约方出于保护环境、公共健康、安全、促进可持续发展等非商业方面的关切而采取监

管措施的权力，扩大了国家的监管空间。

二是间接征收更为严格的规定。 目前，国际投资治理体系和法律实践对东道国隐

蔽地、偶然地产生全部或部分剥夺或限制财产权效果的干涉外国投资者财产使用的

“间接征收（ｉｎｄｉｒｅｃｔ ｅｘｐｒｏｐｒｉａｔｉｏｎ）”行为尚未有统一和明晰的认定标准。④ 间接征收

的认定涉及东道国出于公共利益目的实施的监管行为是否应对投资者予以补偿的问

题。 若国际投资协定一味放松对间接征收的认定标准，将私人经济利益凌驾于公共利

·４３１·
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Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ Ｐｒｅｓｓ， １９８９．

田晓萍：《投资条约对国家公共政策空间的侵蚀及其变革》，载《暨南学报（哲学社会科学版）》，２０１５ 年

第 １１ 期，第 ３９—４６ 页。
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徐崇利：《利益平衡与外资间接征收的认定及补偿》，载《环球法律评论》，２００８ 年第 ６ 期，第 ２８—４１ 页；

张光：《论东道国的环境措施与间接征收———基于若干国际投资仲裁案例的研究》，载《法学论坛》，２０１６ 年第 ４
期，第 ６１—６８ 页。
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益之上，东道国将在实施公共政策方面受阻，且面临国际仲裁带来的经济损失。 部分

新签订的国际投资协定更加严格地规定了间接征收的认定标准，将政府实施的旨在保

护合法公共福利的非歧视性措施排除在间接征收范围外，扩大了国家的监管空间。

三是投资者待遇的缩减。 国际投资协定通常会赋予外国投资者部分实质性权利，

包括外国投资者与东道国发生投资争端时诉诸国际仲裁的权利。 而外国投资者可能

会利用国际仲裁的“寒蝉效应（ｃｈｉｌｌｉｎｇ ｅｆｆｅｃｔ）”①影响东道国政府监管政策的制定和

实施。② 因此，缩减条约赋予外国投资者的部分待遇———如在国际投资协定中加入更

多例外条款③———将扩大国家实施监管政策的空间。

四是“规制权（ｒｉｇｈｔ ｔｏ ｒｅｇｕｌａｔｅ）”的明确提出。 越来越多的国家在国际投资协定

实践中明确提出了规制权的概念，将东道国的监管行为上升为协定明确赋予的权利，

指出主权国家有权采取政策手段，以确保其境内的发展符合可持续发展和其他合法经

济社会目标，由此为国家实施监管政策提供了明确的法律依据。④

四　 研究假设

（一）民粹主义与国际投资协定中国家监管空间的扩大

从民粹主义的概念内涵来看，其将社会分为“纯洁的人民（ ｔｈｅ ｐｕｒｅ ｐｅｏｐｌｅ）”和

“腐败的精英（ｔｈｅ ｃｏｒｒｕｐｔ ｅｌｉｔｅ）”两个对立群体，政治被认为是人民公意（ｇｅｎｅｒａｌ ｗｉｌｌ）

的表达。⑤ 这一民粹主义的概念内涵包括“人民”和“精英”两个对立群体的存在以及

“人民”的积极价值化与“精英”的贬低。 民粹主义的含义随着“人民”的内涵而变化。

因此，民粹主义并不具备与自由主义、保守主义和社会主义等概念同等的严谨性与连

贯性，它是一种“薄意识形态（ｔｈｉｎ ｉｄｅｏｌｏｇｙ）”，需要与更实质性的意识形态联系起来，

才能成为一种“厚意识形态（ｔｈｉｃｋ ｉｄｅｏｌｏｇｙ）”。⑥
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民粹主义意识形态的核心在于“反精英（ａｎｔｉ⁃ｅｌｉｔｉｓｍ）”。① 民粹主义者通常将精英

描绘成掠夺性阶级，与“道德纯洁和完全统一”的人民相分离；这样的描述是高度道德

化的，“人民”是好的，“精英”是“邪恶的”且违背了道德纯洁人民的利益。② 民粹主义

者倾向于将人民和他们自己描绘成受害者。 而被视为掠夺性精英的因素则因所在的

厚意识形态而异。 例如，在唐纳德·特朗普（Ｄｏｎａｌｄ Ｔｒｕｍｐ）看来，掠夺性精英是美国

的建制派；在他信·西那瓦（Ｔｈａｋｓｉｎ Ｓｈｉｎａｗａｔｒａ）看来，掠夺性精英是泰国的贵族集团；

在欧洲民粹主义者看来，掠夺性精英是欧盟官僚机构；在拉丁美洲左翼民粹主义者看

来，掠夺性精英是跨国资本尤其是美国企业及其国内附属公司。 本文认为，民粹主义

倾向较高的政府（以下简称“民粹主义政府”）基于其“反精英”的意识形态核心，具有

扩大国际投资协定中国家监管空间的倾向。

首先，老旧的国际投资协定作为一种“失败的代表（ ｆａｉｌｕｒｅ ｏｆ ｒｅｐｒｅｓｅｎｔａｔｉｏｎ）”，与

民粹主义政府宣称保护“多数人”利益的“反精英”意识形态核心存在冲突。 国际投资

协定传统上主要是为了吸引外国资本进入本国市场投资而签订，③意味着东道国政府

做出了保护外国投资者的可信承诺，即国际投资协定恰是为了保护以外国投资者为首

的经济精英阶层的利益而建立，这与民粹主义政府宣称保护“多数人”利益的“反精

英”意识形态核心存在一定冲突，因此老旧的国际投资协定是一种“失败的代表”。 尽

管国际投资协定的协商与签署在缔约国国内曾得到支持，但是民粹主义政党所代表的

“多数人”的利益并非国际投资协定缔约国在协商过程中主要的考量对象，因此国际

投资协定框架下实施的经济政策并非具有广泛的合法性。 从意识形态层面来看，外国

投资者本身就是一种与“纯洁的人民”相对立的“腐败的精英”群体。 在有殖民历史的

拉美和非洲国家，外国投资者的“邪恶”形象仍然存在，被描述为依靠榨取东道国自然
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①

②

③

此外，民粹主义还具有反多元主义、反建制、直接民主、魅力领袖和反智主义等结构性特征。 参见 Ｊａｎ⁃
Ｗｅｒｎｅｒ Ｍüｌｌｅｒ， Ｗｈａｔ Ｉｓ Ｐｏｐｕｌｉｓｍ？ Ｐｈｉａｄｅｌｐｈｉａ： Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ ｏｆ Ｐｅｎｎｓｙｌｖａｎｉａ Ｐｒｅｓｓ， ２０１６； Ｐｉｐｐａ Ｎｏｒｒｉｓ ａｎｄ Ｒｏｎａｌｄ
Ｉｎｇｌｅｈａｒｔ， Ｃｕｌｔｕｒａｌ Ｂａｃｋｌａｓｈ： Ｔｒｕｍｐ， Ｂｒｅｘｉｔ ａｎｄ Ａｕｔｈｏｒｉｔａｒｉａｎ Ｐｏｐｕｌｉｓｍ， Ｃａｍｂｒｉｄｇｅ： Ｃａｍｂｒｉｄｇｅ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ Ｐｒｅｓｓ，
２０１９；蒙克：《“双重运动”的大转型：专用型技能劳工、选择性移民政策和民粹主义政党的崛起》，载《清华大学学

报（哲学社会科学版）》，２０１９ 年第 ２ 期，第 １６７—１８３ 页。
Ｋｉｒｋ Ａ． Ｈａｗｋｉｎｓ， “Ｉｓ Ｃｈáｖｅｚ Ｐｏｐｕｌｉｓｔ？ Ｍｅａｓｕｒｉｎｇ Ｐｏｐｕｌｉｓｔ Ｄｉｓｃｏｕｒｓｅ ｉｎ Ｃｏｍｐａｒａｔｉｖｅ Ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ，” Ｃｏｍ⁃

ｐａｒａｔｉｖｅ Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｓｔｕｄｉｅｓ， Ｖｏｌ．４２， Ｎｏ．８， ２００９， ｐｐ．１０４３－１０４４．
除了经济动机外，部分国家还可能出于政治原因而缔结国际投资协定。 研究表明，美国并非出于贸易和

投资方面的经济考虑与其他国家签订双边投资协议，它更多地将双边投资协议作为一种外交手段来笼络具有战

略重要性的发展中国家，如接受美国军事援助较多的国家和前社会主义国家。 参见 Ａｄａｍ Ｃｈｉｌｔｏｎ， “Ｔｈｅ Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ
Ｍｏｔｉｖａｔｉｏｎｓ ｏｆ ｔｈｅ Ｕｎｉｔｅｄ Ｓｔａｔｅｓ􀆳 Ｂｉｌａｔｅｒａｌ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｔｒｅａｔｙ Ｐｒｏｇｒａｍ，” Ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｅｃｏｎｏｍｙ，
Ｖｏｌ．２３， Ｎｏ．４， ２０１６， ｐｐ．６１４－６４２。



　 ２０２２ 年第 １ 期

资源赚取财富的暴利者，掠夺了原本属于东道国“人民”的自然资源财富。① 民粹主义

政府通过对外国石油公司加强监管，调整政府同外国石油公司之间与石油相关的利益

分配，包括实施提高税率、资产国有化以及对过去行为进行处罚等政策，获得来自本国

石油资源的高额收入，并进一步将该类收入用于其他目的（例如扩大选民群体的福利

等）以保障其所代表的“多数人”利益。② 因而，以外国投资者为目标实行严格的监管

政策符合民粹主义意识形态。
老旧的国际投资协定既是一种“失败的代表”，又是一种“失败的补偿（ ｆａｉｌｕｒｅ ｏｆ

ｃｏｍｐｅｎｓａｔｉｏｎ）”。③ 随着老旧的国际投资协定生效，缔约国参与到经济全球化过程之

中。 ＦＤＩ 对于东道国的就业结构、不平等程度和劳工权益产生了一定的冲击，④既帮助

胜者获益，也损害部分人的利益使之成为国内的失败者。 原则上讲，国际投资协定应

具有一种补偿效应，使得 ＦＤＩ 带来的利得能有一部分被重新分配给由全球化导致的失

败者们，从而保证没有任何一个特定的群体落后于全球化潮流。 但实际上，东道国在

实施高度的经济开放政策的同时，缺乏稳健的社会保障及福利计划，使得后续的补偿

政策难以有效实施。 一方面，针对经济全球化实施的补偿政策成本十分高昂；另一方

面，补偿政策的有效实施还涉及可信性（ｃｒｅｄｉｂｉｌｉｔｙ）和时间不一致性（ ｔｉｍｅ ｉｎｃｏｎｓｉｓｔｅｎ⁃
ｃｙ）问题。⑤ 政府虽然具有实行再分配政策和获取更多民众支持的动机，但是在经济

全球化中获益的胜者却很难同意政府对其收入进行再分配。 所以，即使当前部分国家

已经建立了贸易调整援助（ＴＡＡ）等制度，但由于制度本身的局限性⑥以及国内经济精

英的阻挠，该类制度很难起到有效的再分配作用。
其次，老旧的国际投资协定带来日益增强的国际官僚机构和日益削弱的民族国家
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Ｉñａｋｉ Ｓａｇａｒｚａｚｕ ａｎｄ Ｃａｍｅｒｏｎ Ｇ． Ｔｈｉｅｓ， “ Ｔｈｅ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｐｏｌｉｃｙ Ｒｈｅｔｏｒｉｃ ｏｆ Ｐｏｐｕｌｉｓｍ： Ｃｈáｖｅｚ， Ｏｉｌ， ａｎｄ

Ａｎｔｉ⁃Ｉｍｐｅｒｉａｌｉｓｍ，” ｐｐ．２０５－２１４．
Ｊｅｆｆｒｙ Ｆｒｉｅｄｅｎ， “Ｔｈｅ Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｅｃｏｎｏｍｙ ｏｆ ｔｈｅ Ｇｌｏｂａｌｉｚａｔｉｏｎ Ｂａｃｋｌａｓｈ： Ｓｏｕｒｃｅｓ ａｎｄ Ｉｍｐｌｉｃａｔｉｏｎｓ，” ｉｎ Ｌｕｉｓ

Ｃａｔãｏ， Ｍａｕｒｉｃｅ Ｏｂｓｔｆｅｌｄ ａｎｄ Ｃｈｒｉｓｔｉｎｅ Ｌａｇａｒｄｅ， ｅｄｓ．， Ｍｅｅｔｉｎｇ Ｇｌｏｂａｌｉｚａｔｉｏｎ􀆳ｓ Ｃｈａｌｌｅｎｇｅｓ： Ｐｏｌｉｃｉｅｓ ｔｏ Ｍａｋｅ Ｔｒａｄｅ
Ｗｏｒｋ ｆｏｒ Ａｌｌ， Ｐｒｉｎｃｅｔｏｎ： Ｐｒｉｎｃｅｔｏｎ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ Ｐｒｅｓｓ， ２０１９， ｐｐ．１８１－１９６．

王碧珺、杜静玄、李修宇：《中国投资是东道国内部冲突的抑制剂还是催化剂》，载《世界经济与政治》，
２０２０ 年第 ３ 期，第 １３４—１５４ 页；王碧珺、衷子雅：《中国企业海外子公司的绩效表现及其差异分析》，载《经济管

理》，２０２１ 年第 １ 期，第 ７２—８８ 页。
Ｄａｎｉ Ｒｏｄｒｉｋ， “Ｐｏｐｕｌｉｓｍ ａｎｄ ｔｈｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ ｏｆ Ｇｌｏｂａｌｉｚａｔｉｏｎ，” Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｐｏｌｉｃｙ，

Ｖｏｌ．１， Ｎｏ．１， ２０１８， ｐｐ．１２－３３．
ＴＡＡ 制度本身具有局限性，其援助对象为个人，仅对经济全球化过程中的直接受害者进行援助，很难帮

助解决广范的再分配与补偿问题。 参见 Ｊｅｆｆｒｙ Ｆｒｉｅｄｅｎ， “ Ｔｈｅ Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｅｃｏｎｏｍｙ ｏｆ ｔｈｅ Ｇｌｏｂａｌｉｚａｔｉｏｎ Ｂａｃｋｌａｓｈ：
Ｓｏｕｒｃｅｓ ａｎｄ Ｉｍｐｌｉｃａｔｉｏｎｓ，” ｐｐ．１８１－１９６。



力量，①与民粹主义政府的“反精英”意识形态核心存在冲突。 国际投资协定中的争端

解决条款规定了外国投资者和东道国之间纠纷的解决方式，允许国际仲裁庭作为第三

方介入，使得东道国必须让渡部分司法主权使国家行为受东道国以外的国际仲裁庭审

查。 有学者甚至认为国际仲裁条款可能是国际投资协定里最重要的条款和议题。②

但当外国投资者与东道国产生投资争端并提请至国际仲裁庭时，国际仲裁庭做出的仲

裁决定具有与“人民”利益相悖的分配结果，往往考虑维护外国投资者财产安全，促进

东道国市场自由化，促进货物以及资本的跨境自由流动等意义；在对国际投资协定条

款进行解读时，东道国国内利益分配失衡通常不在其考虑范围之内。③ 民粹主义政府

以“多数人”利益为出发点而实施的国内政策可能与国际仲裁庭的目的相悖，仲裁庭

进一步做出对政府不利的仲裁结果，影响民粹主义政府政策的实施，威胁到它们倍加

重视的国家主权。 对于“反精英”、代表失业者和非技术工人的民粹主义政府而言，老
旧的国际投资协定很难帮助政府对其支持者进行补偿，国际投资协定中给予外国投资

者的种种优惠待遇以及 ＩＳＤＳ 机制的寒蝉效应甚至会阻碍政府实施劳工权利保护和税

收等补偿政策。 因此，民粹主义政府有动机通过国际投资协定的重新协商削减外国投

资者的权利与待遇，提高对外国投资者经济活动进行监管的合法性。
国际投资协定利得的模糊性进一步增强了民粹主义政府重新协商国际投资协定

的动力。④ 虽然很多实证研究发现国际投资协定对流入发展中国家的 ＦＤＩ 的促进作

用是显著存在的，但也有一些研究表明这一促进作用是有限和有条件的。 对美国大型

公司法律顾问的问卷调查显示，他们对国际投资协定不够熟悉，也不怎么认可其对抵

御东道国征收的作用。⑤ 由于很多公司决策者对国际投资协定及其具体内容并不十

分清楚，国际投资协定的实质性承诺大多模糊不清，缺乏明晰的条款，对外国投资者保

护程度高（如包含东道国对外国投资者发起仲裁的事先同意条款且可发起仲裁的争

端范围广泛）的国际投资协定并不能显著提高流入某一东道国的 ＦＤＩ 占某一母国对
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外直接投资的比例、占世界投资总量的比例以及该国的 ＦＤＩ 流量。① 此外，国际投资

协定在全球范围内的激增也削弱了其作为吸引外资工具的重要作用。 随着签署国

际投资协定的国家越来越多，资本输出国投资者的选择变多，东道国对 ＦＤＩ 的竞争

越来越激烈，结果是国际投资协定本身能够为某一东道国带来的 ＦＤＩ 增长不断变

少，也就是说国际投资协定对 ＦＤＩ 的边际影响随着其覆盖率的增加而下降。② 利得

的模糊性增强了民粹主义政府重新协商国际投资协定的动力。 通过部分缩减外国

投资者待遇标准、明确提出规制权、设置灵活性条款等方式扩大新修订的国际投资

协定中国家监管空间，民粹主义政府实施再分配政策、平衡“人民”利益的环境将得

到改善。

最后，从民粹主义政府寻求连任的角度来看，国际投资协定的重新谈判也是一种

良好的信号，传递出其反对之前建制派经济政策、谋求其代表的“人民”利益的意向，
有助于帮助其获得更多的选民支持。 在国际投资协定条款的再协商过程中，政府与民

众之间具有明显的信息不一致性。③ 国际投资协定条款所包含的政治、经济和法律含

义十分复杂，往往需要大量信息才能够对政策的结果进行评估。 与其他具有明显分配

效应的政策相比，政府的国际投资协定再协商行为在选民中引起的争议更少、更容易

获得支持。④ 综上，本文提出如下假设。
假设 １：国际投资协定缔约国民粹主义程度越深，该国越倾向于通过国际投资协

定再谈判寻求更大的监管空间。
（二）交互影响因素

为了更加全面地分析民粹主义与国际投资协定中国家监管空间扩大的关系，还需

要考虑与民粹主义产生交互效应的相关因素的影响。 本文拟讨论四方面因素。

一是外商直接投资规模。 签订国际投资协定的一个重要动机是通过做出保护外

国投资者的可信承诺来实现吸引外国直接投资的目的。 但外商直接投资规模的扩大

也给东道国的收入分配、社会稳定和环境保护等方面带来了挑战。 一般而言，外商投

资企业相对于本土企业具有更高的生产率。 外商直接投资规模的扩大将增加对东道
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国国内技术工人的需求，使得无法满足外商需求的工人更加边缘化，加剧了东道国国

内收入不平等现象。① 与采矿业等自然资源相关的外商投资项目可能激化外国投资

者与国内团体之间的矛盾，影响东道国国内的社会稳定。 这种矛盾激化主要体现在自

然资源开采企业与东道国国内群体的利益分配方面。 信息不对称问题使得国内群体

仅能获得有限的自然资源项目盈利信息，但这也使其对自然资源项目的盈利情况怀有

过高的期望（特别是在自然资源市场价格较高时），最终引发二者间的矛盾。② 在环境

保护方面，“污染天堂”假说认为，东道国环境监管薄弱可能会吸引那些急于规避本国

监管、合规成本高昂的企业在当地进行直接投资，这意味着 ＦＤＩ 将进一步导致环境恶

化；③规模效应假说则认为，ＦＤＩ 极大提高了东道国的工业产出，进而导致总体污染水

平增加，环境退化加剧。④ 从文化层面来看，伴随着 ＦＤＩ 的增长，外国投资者在东道国

国内活动增多，东道国国内会逐渐建立起一种考虑“国际观众”的意识形态，而在不知

不觉中忽略了部分东道国国内团体的诉求。⑤ 还有研究表明，外商投资规模的扩大会

在某种程度上加剧东道国国内的腐败。 在进入经济发展相对落后、市场结构与母国差

距较大的东道国时，外商可能会选择寻租等方式，通过其雄厚的资本实力在东道国国

内形成垄断，或通过形成利益集团对东道国监管政策进行绑架。⑥ 因此，考虑到外商

直接投资规模扩大带来的潜在负面影响，给定其他条件，即使民粹主义程度不是那么

强烈的国家可能也有倾向在国际投资协定中扩大国家监管空间。 基于此，本文提出如

下假设。

假设 ２：外商直接投资规模与民粹主义倾向对于国际投资协定中扩大国家监管空
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间的影响存在替代效应。

二是国家治理能力变化。 良好的国家治理能力被认为对于维持市场的有效性以

及最大限度地减少寻租和政府失灵至关重要。① 国家治理能力体现在一国行使权力

的传统和制度之中，包括选择、监督和更换政府的过程以及政府有效制定和执行政策

的能力。 国家治理能力提高主要体现在三个方面：其一，国家法治意识提升，对合同执

行、财产权等方面的重视度提高。 其二，能够更好地为公众提供服务，回应公众需求。

政府提升治理能力的过程不仅包括建立以公共利益为目标的监管制度，还包括建立各

种监督反馈机制，以确保受监管者的行为被限制在可接受的范围内。 其三，更有意识

地采取反腐败措施，对市场行为主体加强监管和规范。 随着国家治理能力提升，给定

其他条件，即使民粹主义倾向不是那么强烈的国家也有可能在国际投资协定中扩大国

家监管空间。 基于此，本文提出如下假设。

假设 ３：国家治理能力提升与民粹主义倾向对于国际投资协定中扩大国家监管空

间的影响存在替代效应。

三是国际投资仲裁经历。 国际投资协定中的争端解决条款为私人投资者提供

了不经母国政府支持甚至同意就能起诉东道国政府请求损害赔偿的机制。 这是国

际投资治理体系的革命性突破，②赋予了私人投资者在国际投资规则方面极大的议程

设置权。③ 结果是国际投资协定的解释越来越偏向投资者而非东道国，投资者在管

辖权问题上的权利不断扩张，有更多的投资者与东道国之间的纠纷能由国际仲裁庭

仲裁。④ 当卷入仲裁的东道国是中低收入国家时，它们往往缺乏相关的经验和能力

来有效应对。 即使东道国政府胜诉，仲裁庭也可能不会要求投资者支付被诉人的费

用。 而参与国际仲裁费用高昂，对于部分东道国来说是十分沉重的公共财政负担。

此类仲裁可能还伴随着通胀压力上升、外汇储备减少和外债增加，形成一个危险的

循环，致使东道国的经济情况不断恶化。⑤ 这都对东道国的监管政策形成愈发强烈的
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①

②

③

④

⑤

Ｄｏｕｇｌａｓｓ Ｃｅｃｉｌ Ｎｏｒｔｈ， Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎｓ， Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ Ｃｈａｎｇｅ ａｎｄ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ， Ｃａｍｂｒｉｄｇｅ： Ｃａｍｂｒｉｄｇｅ
Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ Ｐｒｅｓｓ， １９９０．

Ｓｔｅｐｈａｎ Ｓｃｈｉｌｌ， “Ｐｒｉｖａｔｅ Ｅｎｆｏｒｃｅｍｅｎｔ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｌａｗ： Ｗｈｙ Ｗｅ Ｎｅｅｄ Ｉｎｖｅｓｔｏｒ Ｓｔａｎｄｉｎｇ ｉｎ
ＢＩＴ Ｄｉｓｐｕｔｅ Ｓｅｔｔｌｅｍｅｎｔ，” ｉｎ Ｍｉｃｈａｅｌ Ｗａｉｂｅｌ， ｅｄ．， Ｔｈｅ Ｂａｃｋｌａｓｈ Ａｇａｉｎｓｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ａｒｂｉｔｒａｔｉｏｎ： Ｐｅｒｃｅｐｔｉｏｎｓ ａｎｄ Ｒｅ⁃
ａｌｉｔｙ， Ｈａｇｕｅ： Ｋｌｕｗｅｒ Ｌａｗ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ， ２０１０， ｐｐ．２９－５０．

Ｒｏｂｅｒｔ Ｏ． Ｋｅｏｈａｎｅ， Ａｎｄｒｅｗ Ｍｏｒａｖｃｓｉｋ ａｎｄ Ａｎｎｅ⁃Ｍａｒｉｅ Ｓｌａｕｇｈｔｅｒ， “Ｌｅｇａｌｉｚｅｄ Ｄｉｓｐｕｔｅ Ｒｅｓｏｌｕｔｉｏｎ： Ｉｎｔｅｒ⁃
ｓｔａｔｅ ａｎｄ Ｔｒａｎｓｎａｔｉｏｎａｌ，” Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ， Ｖｏｌ．５４， Ｎｏ．３， ２０００， ｐｐ．４５７－４８８．

Ｇｕｓ Ｖａｎ Ｈａｒｔｅｎ， “Ａｒｂｉｔｒａｔｏｒ Ｂｅｈａｖｉｏｒ ｉｎ Ａｓｙｍｍｅｔｒｉｃａｌ Ａｄｊｕｄｉｃａｔｉｏｎ： Ａｎ Ｅｍｐｉｒｉｃａｌ Ｓｔｕｄｙ ｏｆ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ
Ｔｒｅａｔｙ Ａｒｂｉｔｒａｔｉｏｎ，” Ｏｓｇｏｏｄｅ Ｈａｌｌ Ｌａｗ Ｊｏｕｒｎａｌ， Ｖｏｌ．５０， Ｎｏ．１， ２０１２， ｐｐ．２１１－２６８．

Ｂｅｔｈ Ａ． Ｓｉｍｍｏｎｓ， “Ｂａｒｇａｉｎｉｎｇ ｏｖｅｒ ＢＩＴｓ， Ａｒｂｉｔｒａｔｉｎｇ Ａｗａｒｄｓ： Ｔｈｅ Ｒｅｇｉｍｅ ｆｏｒ Ｐｒｏｔｅｃｔｉｏｎ ａｎｄ Ｐｒｏｍｏｔｉｏｎ
ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ，” Ｗｏｒｌｄ Ｐｏｌｉｔｉｃｓ， Ｖｏｌ．６６， Ｎｏ．１， ２０１４， ｐｐ．１２－４６．



寒蝉效应。

国家在签订国际投资协定之初大多无法准确获知其签署国际投资协定的利得与

损失，但国际投资协定生效特别是参与 ＩＳＤＳ 机制的国际仲裁经历能够帮助缔约国更

深刻地了解其做出承诺的后果，从而促使其对国际投资协定内容进行重新谈判。① 斯

里维迪亚·詹德雅拉（Ｓｒｉｖｉｄｙａ Ｊａｎｄｈｙａｌａ）等将国际投资协定的主要形式双边投资协

定（ＢＩＴｓ）的条约设计分为三个阶段，认为信息传递特别是 ＩＳＤＳ 仲裁的高昂代价是使

缔约国的条约设计更加理性的动力之一。② 他们指出：在第一阶段，ＢＩＴｓ 条约设计的

目的是解决东道国国内政治经济环境带来的时间不一致性，东道国通过 ＢＩＴｓ 的签署

向外国投资者承诺一个稳定和可预见性的投资环境；在第二阶段，ＢＩＴｓ 特别是发展中

国家签署的 ＢＩＴｓ 数量大幅增加仅仅是为了表明其认可并将遵守国际投资的全球标准

和规范，但缔约国仍然缺乏对国际投资标准以及国际仲裁规则的准确认识；到了第三

阶段，投资者—国家争端案件的增多使东道国逐渐意识到 ＢＩＴｓ 签署所涉及的潜在法

律责任，ＢＩＴｓ 条约设计因此回归到一个更加理性的逻辑，部分国家开始重新审视已经

签署的 ＢＩＴｓ。

综上，国际投资仲裁经历越多的缔约国，能更加深刻地认识到所付出的金钱和监

管空间的高昂代价，导致其即使民粹主义倾向不是那么强烈也可能在国际投资协定中

扩大国家监管空间。 基于此，本文提出以下假设。

假设 ４：国际投资仲裁经历与民粹主义倾向对于国际投资协定中扩大国家监管空

间的影响存在替代效应。

四是税收的影响。 税收的增加会加强民粹主义政府对国际投资协定中监管空间

扩大的影响，这种作用体现为一种能力机制。 国家税收增加意味着民粹主义政府可支

配资源增多，可以利用这些资源扩大福利支出、调节国内分配，为其代表的“人民”提

供更多福利，扩大选民基础以寻求连任。③ 国家税收增加还意味着民粹主义政府无须

过多依赖国际经济体系的资金供给，对国际经济体系的依赖程度有所降低，这将加快

本具有反全球化意识的政府退出现有国际经济体系。 以委内瑞拉为例，乌戈·拉斐

尔·查韦斯·弗里亚斯（Ｈｕｇｏ Ｒａｆａｅｌ Ｃｈáｖｅｚ Ｆｒíａｓ）具有强烈的反美和泛美洲主义倾

向，他反对小布什政府提出的建立全美洲的自由贸易区（ＦＴＡ）倡议，认为应以消除贫
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①

②

③

Ｙｏｒａｍ Ｚ． Ｈａｆｔｅｌ ａｎｄ Ａｌｅｘａｎｄｅｒ Ｔｈｏｍｐｓｏｎ， “Ｗｈｅｎ Ｄｏ Ｓｔａｔｅｓ Ｒｅｎｅｇｏｔｉａｔｅ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ａｇｒｅｅｍｅｎｔｓ？ Ｔｈｅ Ｉｍ⁃
ｐａｃｔ ｏｆ Ａｒｂｉｔｒａｔｉｏｎ，” Ｔｈｅ Ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎｓ， Ｖｏｌ．１３， Ｎｏ．１， ２０１８， ｐｐ．２５－４８．

Ｓｒｉｖｉｄｙａ Ｊａｎｄｈｙａｌａ， Ｗｉｔｏｌｄ Ｊ． Ｈｅｎｉｓｚ ａｎｄ Ｅｄｗａｒｄ Ｄ． Ｍａｎｓｆｉｅｌｄ， “Ｔｈｒｅｅ Ｗａｖｅｓ ｏｆ ＢＩＴｓ： Ｔｈｅ Ｇｌｏｂａｌ Ｄｉｆ⁃
ｆｕｓｉｏｎ ｏｆ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｐｏｌｉｃｙ，” Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｃｏｎｆｌｉｃｔ Ｒｅｓｏｌｕｔｉｏｎ， Ｖｏｌ．５５， Ｎｏ．６， ２０１１， ｐｐ．１０４７－１０７３．

Ｎｉｋｏｓ Ｅ． Ｔｓａｆｏｓ， “Ｂｉｇ Ｏｉｌ ａｎｄ Ｂｉｇ Ｔａｌｋ： Ｐｏｐｕｌｉｓｍ ｉｎ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｐｏｌｉｔｉｃｓ，” ｐｐ．１４７－１５７．
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困为目标建立拉美国家间的贸易区，如支持建立美洲玻利瓦尔联盟（ＡＬＢＡ）。 研究发

现，当委内瑞拉政府收入增加时，查韦斯官方谈话中的民粹主义倾向显著增强。① 基

于此，本文提出以下假设。

假设 ５：税收的增加会加强民粹主义倾向对于国际投资协定中扩大国家监管空间

的影响。

五　 研究设计

为验证以上研究假设，本文以 １９８６—２０１７ 年（以旧条约废除或更新时间为基准）

２４７ 个重新谈判（包括终止）的国际投资协定为研究对象，利用稳健标准误的普通最小

二乘法（ＯＬＳ）进行实证分析。 本部分详细说明了实证分析的因变量、核心自变量、控

制变量、交互变量以及计量模型的具体设计。

（一）因变量

因变量为国际投资协定中国家监管空间的变化（ δＳＲＳ），数据来自亚历山大·汤

普森（Ａｌｅｘａｎｄｅｒ Ｔｈｏｍｐｓｏｎ）等人的研究。② 首先需要测定国际投资协定中国家监管空

间的大小，以联合国贸发会议开发的文本编码方案国际投资协定制图项目（Ｍａｐｐｉｎｇ

Ｐｒｏｊｅｃｔ）为基础，③从国际投资协定序言、投资范围与定义、非歧视和其他待遇标准、

征收与其他实质性义务和程序性条款等八个方面对 １９８６—２０１７ 年（以旧条约废除

或更新时间为基准）２４７ 个重新谈判（包括终止）的国际投资协定条款中的监管空间

（ＳＲＳ）进行测定。 ＳＲＳ 的取值范围为 ０—１，值越大代表国际投资协定中国家监管空

间越大。

某个国际投资协定 ｉ 中国家监管空间的变化则为该协定初始期（０ 期）的 ＳＲＳ 与

重新谈判后（１ 期）ＳＲＳ 的差值（见式 １）。 由于 ＳＲＳ 的取值范围为 ０—１，δＳＲＳ 的取值

范围为－１—１，其中：δＳＲＳ＞０，意味着该国际投资协定中国家监管空间在重新谈判后扩

大；δＳＲＳ＝ ０，意味着该国际投资协定中国家监管空间在重新谈判后不变；δＳＲＳ＜０，意味

着该国际投资协定中国家监管空间在重新谈判后缩小。
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Ｓａｎｄｒａ Ｄｅｓｔｒａｄｉ ａｎｄ Ｊｏｈａｎｎｅｓ Ｐｌａｇｅｍａｎｎ， “ Ｐｏｐｕｌｉｓｍ ａｎｄ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｒｅｌａｔｉｏｎｓ： （ Ｕｎ） ｐｒｅｄｉｃｔａｂｉｌｉｔｙ，
Ｐｅｒｓｏｎａｌｉｓａｔｉｏｎ， ａｎｄ ｔｈｅ Ｒｅｉｎｆｏｒｃｅｍｅｎｔ ｏｆ Ｅｘｉｓｔｉｎｇ Ｔｒｅｎｄｓ ｉｎ Ｗｏｒｌｄ Ｐｏｌｉｔｉｃｓ，” ｐｐ．７１１－７３０．

Ａｌｅｘａｎｄｅｒ Ｔｈｏｍｐｓｏｎ， Ｔｏｍｅｒ Ｂｒｏｕｄｅ ａｎｄ Ｙｏｒａｍ Ｈａｆｔｅｌ， “Ｏｎｃｅ Ｂｉｔｔｅｎ， Ｔｗｉｃｅ Ｓｈｙ？ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｄｉｓｐｕｔｅｓ，
Ｓｔａｔｅ Ｓｏｖｅｒｅｉｇｎｔｙ， ａｎｄ Ｃｈａｎｇｅ ｉｎ Ｔｒｅａｔｙ Ｄｅｓｉｇｎ，” ｐｐ．８５９－８８０．

ＵＮＣＴＡＤ， “ ＩＩＡ Ｍａｐｐｉｎｇ Ｐｒｏｊｅｃｔ，” ｈｔｔｐ： ／ ／ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｐｏｌｉｃｙｈｕｂ． ｕｎｃｔａｄ． ｏｒｇ ／ ＩＩＡ ／ ｍａｐｐｅｄＣｏｎｔｅｎｔ ＃ ｉｉａＩｎｎｅｒ⁃
Ｍｅｎｕ，访问时间：２０２１ 年 １ 月 ２４ 日。
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（二）核心自变量

核心自变量为国际投资协定缔约国的民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ。 既有文献主要从

“需求侧（ ｄｅｍａｎｄ⁃ｓｉｄｅ）”与“供给侧（ ｓｕｐｐｌｙ⁃ｓｉｄｅ）”两个层面对民粹主义进行测定。

“需求侧”学者认为，民粹主义浪潮首先产生于特定选民群体中，选民的需求变化影响

了寻求选票的政党的政策偏好，最终促使政党采取一系列包含民粹主义倾向的政

策。① “供给侧”学者则认为，政党领导人包含民粹主义意识形态的演讲、谈话和政策

产生社会影响力，与部分选民群体产生共鸣，促使了民粹主义政党的兴起，于是民粹主

义的衡量应当从政党的演说、宣言和政策等方面入手。② 事实上，“需求侧”与“供给

侧”的民粹主义测定难以截然区分，两者相互融合、互为反映。

考虑到领导人代表的政府部门在国际投资协定再协商与废止的议程设置过程中

具有优势地位，本文优先选取“供给侧”测量方法作为核心自变量的衡量指标。 又考

虑到本文样本 ２４７ 个重新谈判（包括终止）的国际投资协定涉及数十个国家，具有广

泛性特征，本文基于全球民粹主义数据库（Ｇｌｏｂａｌ Ｐｏｐｕｌｉｓｍ Ｄａｔａｂａｓｅ），③利用全球范围

内 ６６ 个国家共 ２１５ 位领导人在任期间的 ４ 份代表性演说的文本分析来测定其民粹主

义倾向。 民粹主义指标的设计以狭义民粹主义意识形态为基础，④将领导人各份演说

中体现出的民粹主义程度按强烈民粹主义（２ 分）、温和民粹主义（１ 分）和无民粹主义

（０ 分）三个分值计分，测定每位领导人任职期间的民粹主义倾向。 国际投资协定缔约

国的民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 的取值为相关缔约国中民粹主义程度的较大值。 在下一

部分本文将采用包括“需求侧”在内的更多“民粹主义程度”量化指标进行稳健性

分析。
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Ａｇｎｅｓ Ａｋｋｅｒｍａｎ， Ｃａｓ Ｍｕｄｄｅ ａｎｄ Ａｎｄｒｅｊ Ｚａｓｌｏｖｅ， “Ｈｏｗ Ｐｏｐｕｌｉｓｔ Ａｒｅ ｔｈｅ Ｐｅｏｐｌｅ？ Ｍｅａｓｕｒｉｎｇ Ｐｏｐｕｌｉｓｔ
Ａｔｔｉｔｕｄｅｓ ｉｎ Ｖｏｔｅｒｓ，” Ｃｏｍｐａｒａｔｉｖｅ Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｓｔｕｄｉｅｓ， Ｖｏｌ．４７， Ｎｏ．９， ２０１４， ｐｐ．１３２４－１３５３； Ａｎｎｅ Ｓｃｈｕｌｚ， ｅｔ ａｌ．，
“Ｍｅａｓｕｒｉｎｇ Ｐｏｐｕｌｉｓｔ Ａｔｔｉｔｕｄｅｓ ｏｎ Ｔｈｒｅｅ Ｄｉｍｅｎｓｉｏｎｓ，” Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｐｕｂｌｉｃ Ｏｐｉｎｉｏｎ Ｒｅｓｅａｒｃｈ， Ｖｏｌ． ３０，
Ｎｏ．２， ２０１８， ｐｐ．３１６－３２６．

Ｍａｔｔｈｉｊｓ Ｒｏｏｄｕｉｊｎ， “Ｖｏｘ Ｐｏｐｕｌｉｓｍｕｓ： Ａ Ｐｏｐｕｌｉｓｔ Ｒａｄｉｃａｌ Ｒｉｇｈｔ Ａｔｔｉｔｕｄｅ Ａｍｏｎｇ ｔｈｅ Ｐｕｂｌｉｃ？” Ｎａｔｉｏｎｓ ａｎｄ
Ｎａｔｉｏｎａｌｉｓｍ， Ｖｏｌ．２０， Ｎｏ．１， ２０１４， ｐｐ．８０－９２； Ｂｒａｍ Ｓｐｒｕｙｔ， Ｇｉｌ Ｋｅｐｐｅｎｓ ａｎｄ Ｆｉｌｉｐ Ｖａｎ Ｄｒｏｏｇｅｎｂｒｏｅｃｋ， “Ｗｈｏ
Ｓｕｐｐｏｒｔｓ Ｐｏｐｕｌｉｓｍ ａｎｄ Ｗｈａｔ Ａｔｔｒａｃｔｓ Ｐｅｏｐｌｅ ｔｏ Ｉｔ？” Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｒｅｓｅａｒｃｈ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ， Ｖｏｌ．６９， Ｎｏ．２， ２０１６， ｐｐ．３３５－
３４６； Ｓｔｅｖｅｎ Ｖａｎ Ｈａｕｗａｅｒｔ ａｎｄ Ｓｔｉｊｎ Ｖａｎ Ｋｅｓｓｅｌ， “Ｂｅｙｏｎｄ Ｐｒｏｔｅｓｔ ａｎｄ Ｄｉｓｃｏｎｔｅｎｔ： Ａ Ｃｒｏｓｓ⁃Ｎａｔｉｏｎａｌ Ａｎａｌｙｓｉｓ ｏｆ
ｔｈｅ Ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ Ｐｏｐｕｌｉｓｔ Ａｔｔｉｔｕｄｅｓ ａｎｄ Ｉｓｓｕｅ Ｐｏｓｉｔｉｏｎｓ ｏｎ Ｐｏｐｕｌｉｓｔ Ｐａｒｔｙ Ｓｕｐｐｏｒｔ，” Ｅｕｒｏｐｅａｎ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｒｅ⁃
ｓｅａｒｃｈ， Ｖｏｌ．５７， Ｎｏ．１， ２０１８， ｐｐ．６８－９２．

Ｈａｒｖａｒｄ Ｄａｔａｖｅｒｓｅ， “Ｇｌｏｂａｌ Ｐｏｐｕｌｉｓｍ Ｄａｔａｂａｓｅ， ｖ１，” ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｄａｔａｖｅｒｓｅ．ｈａｒｖａｒｄ．ｅｄｕ ／ ｄａｔａｓｅｔ．ｘｈｔｍｌ？ ｐｅｒｓｉｓ⁃
ｔｅｎｔＩｄ ＝ｄｏｉ：１０．７９１０ ／ ＤＶＮ ／ ＬＦＴＱＥＺ，访问时间：２０２１ 年 １ 月 ２４ 日。

Ｃａｓ Ｍｕｄｄｅ， “Ｔｈｅ Ｐｏｐｕｌｉｓｔ Ｚｅｉｔｇｅｉｓｔ，” ｐｐ．５４１－５６３．
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（三）控制变量

本文还控制了可能影响国际投资协定中国家监管空间变化的其他因素。
（１）缔约国国际投资仲裁的历史经历，包括“被提请仲裁的案件数量”和“本国投

资者提请仲裁的案件数量”两个变量。 正如前文所述，投资者—国家争端引致的国际

投资仲裁经历可能是国际投资协定朝着扩大国家监管空间方向重新谈判或终止的重

要影响因素之一。
（２）国际投资协定类型的虚拟变量“有投资章节的 ＦＴＡ”。 如果国际投资协定是

有投资章节的 ＦＴＡ，则该虚拟变量为 １，否则为 ０。 绝大部分国际投资协定都属于

ＢＩＴｓ。 与 ＢＩＴｓ 相比，有投资章节的 ＦＴＡ 通常涉及更广泛的议题。 国际投资协定当

ＢＩＴｓ 重新协商的形式成为有投资章节的 ＦＴＡ 时，国际投资协定可能意味着国家监管

空间的变化。
（３）国际投资协定重新协商的特定时间段虚拟变量“时期”。 如果国际投资协定

重新协商是在 ２００５ 年及之后，则“时期”虚拟变量为 １，否则为 ０。 国际投资协定在不

同时期呈现不同的典型特征，在 ２０ 世纪 ８０—９０ 年代，具有明显的偏向外国投资者倾

向，而在 ２００５ 年之后，更多意识到国家监管空间的重要性。①

（４）特殊区域的虚拟变量，包括“美洲国家”和“欧盟新成员”两个虚拟变量。 拉

美的厄瓜多尔、玻利维亚等国是较早拒绝外国投资者偏向的国际投资协定体制的国

家，北美洲的美国和加拿大也是国际投资协定改革的先驱国家。 如果国际投资协定缔

约国中至少一方来自美洲，则“美洲国家”虚拟变量为 １，否则为 ０。 加入欧盟意味着

需要依据欧盟的要求修改或终止已签署的国际投资协定，于是本文引入“欧盟新成

员”这一虚拟变量，如果缔约国涉及在 ２１ 世纪加入欧盟的新成员国，则该虚拟变量为

１，否则为 ０。
（５）发展程度差异性的虚拟变量“南—北缔约方”。 如果国际投资协定涉及发达

国家，则“南—北缔约方”虚拟变量为 １，否则为 ０。 国际投资协定缔约国经济发展程

度的差异性可能影响到条约的具体内容。②

（６）国内收入不平等程度变量“收入不平等”。 国际直接投资对于东道国的收入

分配可能产生影响，如果民粹主义政府从保护“人民”利益角度出发，决定对国际投资

协定进行重新协商，那么国内民众家庭的收入不平等程度可能会影响缔约国政府对条
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①

②

Ｓｒｉｖｉｄｙａ Ｊａｎｄｈｙａｌａ， Ｗｉｔｏｌｄ Ｊ． Ｈｅｎｉｓｚ ａｎｄ Ｅｄｗａｒｄ Ｄ． Ｍａｎｓｆｉｅｌｄ， “Ｔｈｒｅｅ Ｗａｖｅｓ ｏｆ ＢＩＴｓ： Ｔｈｅ Ｇｌｏｂａｌ Ｄｉｆ⁃
ｆｕｓｉｏｎ ｏｆ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｐｏｌｉｃｙ，” ｐｐ．１０４７－１０７３．

Ｚａｃｈａｒｙ Ｅｌｋｉｎｓ， Ａｎｄｒｅｗ Ｔ． Ｇｕｚｍａｎ ａｎｄ Ｂｅｔｈ Ａ． Ｓｉｍｍｏｎｓ， “Ｃｏｍｐｅｔｉｎｇ ｆｏｒ Ｃａｐｉｔａｌ： Ｔｈｅ Ｄｉｆｆｕｓｉｏｎ ｏｆ Ｂｉ⁃
ｌａｔｅｒａｌ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｔｒｅａｔｉｅｓ， １９６０－２０００，” Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ， Ｖｏｌ．６０， Ｎｏ．４， ２００６， ｐｐ．８１１－８４６．



约的条款设计。 “收入不平等”变量取滞后一期（相较于国际投资协定再谈判新签署

或终止年份）的国际投资协定缔约国不平等系数之和。
（７）全球化程度变量“贸易开放度”，以滞后一期（相较于国际投资协定再谈判新

签订或终止年份）国际投资协定缔约国进出口总额占国内生产总值（ＧＤＰ）的比重之

和进行衡量。 缔约国对全球市场的依赖程度可能影响到政府对国际投资协定内容的

修订。
（８）领导人个人特征的虚拟变量，即“是否出生在国外”。 如果国际投资协定缔约

国中至少一方领导人出生在国外，则该虚拟变量为 １，否则为 ０。 国家领导人的个人特

征和经历可能对国家间的冲突与合作战略决策产生影响。①

控制变量“被提请仲裁的案件数量”“本国投资者提请仲裁的案件数量”“有投资

章节的 ＦＴＡ”“时期”“美洲国家”“欧盟新成员”“南—北缔约方”的数据来自汤普森等

人的整理。② 控制变量“收入不平等”的数据来自标准化世界收入不平等数据库（Ｔｈｅ
Ｓｔａｎｄａｒｄｉｚｅｄ Ｗｏｒｌｄ Ｉｎｃｏｍｅ Ｉｎｅｑｕａｌｉｔｙ Ｄａｔａｂａｓｅ）。③ 控制变量“贸易开放度”的数据来

自世界银行数据库。④ 控制变量“是否出生在国外”的数据来自领导人联盟数据库

（Ｔｈｅ Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ Ｌｅａｄｅｒｓ􀆳 Ａｆｆｉｌｉａｔｉｏｎ Ｄａｔａｂａｓｅ）。
（四）交互变量

根据前文对交互因素的讨论，本文纳入如下与民粹主义产生交互效应的相关交

互变量。 （１）“外商直接投资规模”，以各国际投资协定缔约国的外商直接投资存量

占 ＧＤＰ 比重之和进行衡量，数据来自 ＵＮＣＴＡＤ 数据库。 （２）“国家治理能力变化”，
以至新条约生效（或旧条约终止）五年间国际投资协定缔约国综合治理指标的变化

之和进行衡量，国家综合治理指标使用的是世界银行发布的世界治理指数（ＷＧＩ）。
（３）“被提请仲裁的案件数量”，衡量了投资者—国家争端引致的国际投资仲裁经

历，数据来自联合国贸发会议投资争端解决数据库。 （４） “税收变化”，以至新条约

生效（或旧条约终止）五年间国际投资协定缔约国税收占 ＧＤＰ 比重的变化值进行衡

·６４１·
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①

②

③

④

Ｄａｅｈｅｅ Ｂａｋ ａｎｄ Ｇｌｅｎｎ Ｐａｌｍｅｒ， “Ｔｅｓｔｉｎｇ ｔｈｅ Ｂｉｄｅｎ Ｈｙｐｏｔｈｅｓｅｓ： Ｌｅａｄｅｒ Ｔｅｎｕｒｅ， Ａｇｅ， ａｎｄ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ
Ｃｏｎｆｌｉｃｔ，” Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｐｏｌｉｃｙ Ａｎａｌｙｓｉｓ， Ｖｏｌ．６， Ｎｏ．３， ２０１０， ｐｐ．２５７－２７３； Ｋｅｒｅｎ Ｙａｒｈｉ⁃Ｍｉｌｏ， Ｊｏｓｈｕａ Ｄ． Ｋｅｒｔｚｅｒ ａｎｄ
Ｊｏｎａｔｈａｎ Ｒｅｎｓｈｏｎ， “Ｔｙｉｎｇ Ｈａｎｄｓ， Ｓｉｎｋｉｎｇ Ｃｏｓｔｓ， ａｎｄ Ｌｅａｄｅｒ Ａｔｔｒｉｂｕｔｅｓ，” Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｃｏｎｆｌｉｃｔ Ｒｅｓｏｌｕｔｉｏｎ， Ｖｏｌ．６２，
Ｎｏ．１０， ２０１８， ｐｐ．２１５０－２１７９．

Ａｌｅｘａｎｄｅｒ Ｔｈｏｍｐｓｏｎ， Ｔｏｍｅｒ Ｂｒｏｕｄｅ ａｎｄ Ｙｏｒａｍ Ｈａｆｔｅｌ， “Ｏｎｃｅ Ｂｉｔｔｅｎ， Ｔｗｉｃｅ Ｓｈｙ？ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｄｉｓｐｕｔｅｓ，
Ｓｔａｔｅ Ｓｏｖｅｒｅｉｇｎｔｙ， ａｎｄ Ｃｈａｎｇｅ ｉｎ Ｔｒｅａｔｙ Ｄｅｓｉｇｎ，” ｐｐ．８５９－８８０．

Ｆｒｅｄｅｒｉｃｋ Ｓｏｌｔ， “Ｔｈｅ Ｓｔａｎｄａｒｄｉｚｅｄ Ｗｏｒｌｄ Ｉｎｃｏｍｅ Ｉｎｅｑｕａｌｉｔｙ Ｄａｔａｂａｓｅ，” ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｆｓｏｌｔ． ｏｒｇ ／ ｓｗｉｉｄ ／ ，访问时

间：２０２１ 年 ８ 月 ２ 日。
Ｔｈｅ Ｗｏｒｌｄ Ｂａｎｋ， “Ｗｏｒｌｄ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ Ｉｎｄｉｃａｔｏｒｓ，” ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｄａｔａｂａｎｋ．ｗｏｒｌｄｂａｎｋ．ｏｒｇ ／ ｒｅｐｏｒｔｓ．ａｓｐｘ？ ｓｏｕｒｃｅ＝

２＆ｓｅｒｉｅｓ＝ＴＧ．ＶＡＬ．ＴＯＴＬ．ＧＤ．ＺＳ＆ｃｏｕｎｔｒｙ ＝＃，访问时间：２０２１ 年 ８ 月 ２ 日。
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量，数据来自国际税收与发展中心（ ＩＣＴＤ）的政府收入数据库（ＧＲＤ）。 表 １ 是基本

变量的描述性统计。

表 １　 基本变量的描述性统计

类型 变量名称 观测值 均值 标准差 最小值 最大值

因变量
国际投资协定中国家监管空间的变
化 δＳＲＳ ２４７ ０．１６５ ０．４６２ －０．６３０ ０．９１５

核心自变量 民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ １７８ ０．５１２ ０．４３８ ０ １．７５０

控制变量

被提请仲裁的案件数量 ２４７ ８．２４２ １０．６７８ ０　 ６５　

本国投资者提请仲裁的案件数量 ２４７ ９．４２５ １６．０９８ ０ １１２

有投资章节的 ＦＴＡ ２４７ ０．０７３ ０．２６１ ０ １

时期 ２４７ ０．７４５ ０．４３７ ０ １

美洲国家 ２４７ ０．２１５ ０．４１１ ０ １

欧盟新成员 ２４７ ０．３４４ ０．４７６ ０ １

南—北缔约方 ２４７ ０．５６７ ０．４９７ ０ １

收入不平等 ２４６ ８６．６４５ １２．６１５ ６４．２００ １３５．５００

贸易开放度（％） ２４６ １５５．２０１ ５７．９８３ ４６．９４９ ４６１．２８５

是否出生在国外 ２４７ ０．１２６ ０．３３２ ０ １

交互变量

外商直接投资规模（％） ２４２ ７６．５４９ ５９．５８３ ７．１４５ ６５２．１９０

国家治理能力变化 １８６ ０．０５８ ０．２０１ －０．５０６ ０．５５１

税收变化（％） ２３４ －０．０１８ ０．０８０ －０．８７５ ０．２３１

被提请仲裁的案件数量 ２４７ ８．２４３ １０．６７８ ０ ６５

　 　 资料来源：笔者自制。

（五）计量模型

１．基准模型。 基于以上变量的描述，本文利用稳健标准误的普通最小二乘法估计

式 ２。

δＳＲＳｉ ＝ αＰｏｐｕｌｉｓｍｉ ＋ βＣｏｎｔｒｏｌｓｉ ＋ εｉ 式 ２

式 ２ 中，ｉ 为单个国际投资协定；δＳＲＳ 为因变量，表示国际投资协定中国家监管空

间的变化；Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 为核心自变量，表示国际投资协定缔约国的民粹主义程度；Ｃｏｎｔｒｏｌｓ

为控制变量，包括“被提请仲裁的案件数量”“本国投资者提请仲裁的案件数量”“有投

资章节的 ＦＴＡ”“时期”“美洲国家”“欧盟新成员”“南—北缔约方”“贸易开放度”“是

否出生在国外”“收入不平等”；ε 为误差项。 表 ２ 是核心自变量与控制变量的相关系
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数矩阵。 可以发现，民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 与控制变量的相关系数均低于 ０．６，说明不

存在严重的多重共线性问题。

表 ２　 核心自变量与控制变量的相关系数矩阵

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８） （９） （１０） （１１）

（１）民粹主义程度 Ｐｏｐ⁃
ｕｌｉｓｍ １　

（２）被提请仲裁的案
件数量

０．２８９ １　

（３）本国投资者提请
仲裁的案件数量

－０．０５９ ０．０７１ １　

（４） 有 投 资 章 节 的
ＦＴＡ

－０．１２９ －０．１３２ －０．００８ １　

（５）时期 ０．３２２ ０．２６４ －０．０８０ －０．００２ １　

（６）美洲国家 ０．２３７ ０．０９９ ０．２１２ ０．３３４ －０．１４９ １　

（７）欧盟新成员 ０．２２７ ０．０９１ －０．２４８ －０．２６４ ０．１０５ －０．１７８ １　

（８）南—北缔约方 －０．３２３ －０．２５８ ０．５１４ －０．０５２ －０．３２６ ０．１１８ －０．４８２ １　

（９）贸易开放度 ０．２４７ －０．０８７ －０．０７１ －０．０７０ ０．２１５ －０．１２８ ０．１５５ －０．０７９ １　

（１０）是否出生在国外 －０．０８４ ０．０３２ －０．１１６ ０．０８２ －０．１９９ －０．１０９ ０．００９ －０．０８８ －０．０９８ １　

（１１）收入不平等 －０．１９３ －０．０６９ ０．２０３ ０．１６４ ０．１２３ ０．２２９ －０．２４４ ０．０７４ －０．０６４ －０．０５９ １
　 　 资料来源：笔者依据相关数据利用 Ｓｔａｔａ 计量软件统计计算得出。

注：简明起见，本表不在第一行重复变量名称，而是通过与第一列变量一一对应的形式只保留
变量序号。

２．交互效应模型。 式 ３ 为加入交互因素后的交互效应模型，仍然利用稳健标准

误的普通最小二乘法进行模型估计。 式 ３ 中，Ｉｎｔｅｒａｃｔｉｏｎ 为交互因素，包括“外商直

接投资规模”“国家治理能力变化”“被提请仲裁的案件数量”“税收变化”，其他变量

同式 ２。

δＳＲＳｉ ＝ χＰｏｐｕｌｉｓｍｉ∗Ｉｎｔｅｒａｃｔｉｏｎｉ ＋ γＩｎｔｅｒａｃｔｉｏｎｉ ＋ αＰｏｐｕｌｉｓｍｉ ＋ βＣｏｎｔｒｏｌｓｉ ＋ εｉ

式 ３

六　 实证分析结果

（一）基准回归结果

表 ３ 汇报了利用稳健标准误的普通最小二乘法进行估计式 ２ 得到的回归结果。

·８４１·
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列（１）只包含核心解释变量民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ，列（２）至列（４）逐渐纳入其他控制

变量。 随着控制变量的纳入，模型的拟合优度逐渐提高（见 Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ 的增加）。

表 ３　 基准回归结果

因变量：国际投资协定中国家监管
空间的变化 δＳＲＳ （１） （２） （３） （４）

民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ ０．３０４∗∗∗

（０．０７４）
０．２３９∗∗∗

（０．０７０）
０．２１６∗∗∗

（０．０７８）
０．３０１∗∗∗

（０．０７９）

被提请仲裁的案件数量
０．０１１∗∗∗

（０．００３）
０．０１０∗∗∗

（０．００３）
０．０１２∗∗∗

（０．００３）

本国投资者提请仲裁的案件数量
０．００８∗∗∗

（０．００２）
０．００６∗∗∗

（０．００２）
０．００４∗∗

（０．００２）

有投资章节的 ＦＴＡ
－０．０５５
（０．１２３）

－０．０６７
（０．１１８）

时期
０．３２４∗∗∗

（０．０９２）
０．２４２∗∗∗

（０．０８９）

美洲国家
０．０２９

（０．０７６）
－０．０４５
（０．０７６）

欧盟新成员
－０．１１７∗

（０．０６８）
－０．０４３
（０．０６８）

南—北缔约方
０．１０９

（０．０８３）
０．１９３∗∗

（０．０８１）

贸易开放度
０．０００

（０．００１）

是否出生在国外
０．０７５

（０．０９８）

收入不平等
０．０１１∗∗∗

（０．００３）

常数
０．０８６∗

（０．０５０）
－０．０９３∗

（０．０５２）
－０．３３６∗∗∗

（０．１１５）
－１．４２１∗∗∗

（０．２５５）

观测值 １７８ １７８ １７８ １７７

Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ０．０８７ ０．２７８ ０．３５３ ０．４３０
　 　 资料来源：笔者依据相关数据利用 Ｓｔａｔａ 计量软件回归分析得出。

注：∗∗∗ｐ＜０．０１，∗∗ｐ＜０．０５，∗ｐ＜０．１；回归均采用稳健标准误估计，并聚类到国家层面；括号内的值
为标准误。
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从核心自变量的结果来看，不论是表 ３ 列（１）至列（４）的哪种变量纳入情况，本文

所关注的核心自变量民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 的系数都为正，且在 １％水平上显著。 这

初步说明，国际投资协定中国家监管空间的变化与其国内民粹主义程度存在显著正相

关，国际投资协定缔约国民粹主义程度越深，该国越倾向于在国际投资协定再谈判中

寻求更大的监管空间，从而验证了假设 １。

再看控制变量的结果，与国际投资协定中国家监管空间扩大显著正相关的变量还

包括缔约国过去的国际投资仲裁经历、国际投资协定重新协商的特定时间段以及国内

收入不平等程度。 如表 ３ 所示，“被提请仲裁的案件数量”“本国投资者提请仲裁的案

件数量”“时期”“收入不平等”的系数都显著为正。 这说明，如果缔约国有较多的国际

投资仲裁经历、国际投资协定重新协商发生在 ２００５ 年及之后以及缔约国国内收入不

平等程度越高，该国越倾向于在国际投资协定再谈判中寻求更大的监管空间。

（二）稳健性检验

为进一步确认基准回归结果的稳健性和可靠性，本文通过进一步删选样本、转

换因变量和改变估计模型、更换核心自变量的衡量方式等方法对基准回归进行稳健

性检验。

１．剔除国际投资协定终止的情况。 与重新谈判达成新的国际投资协定相比，国际

投资协定终止是国家监管空间扩大的极致情况，使得东道国政府不必受到国际投资协

定的约束，保留了相对完全的政策自主权。 为考察剔除国际投资协定终止这一极端情

况下本文的核心假设（假设 １）是否依然成立，表 ４ 列（５）汇报了在样本中剔除国际投

资协定终止情况的回归结果。 可以发现，本文所关注的核心自变量民粹主义程度

Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 的系数依然为正，且在 １％水平上显著。 这说明在剔除国际投资协定终止的

情况后，本文的主要结论依然成立。

２．将因变量转换为二元变量，使用 ｌｏｇｉｔ 模型进行估计。 作为稳健性检验，本文还

把因变量国际投资协定中国家监管空间的变化 δＳＲＳ 转换为二元变量 δＳＲＳ－Ｂｉｎａｒｙ：如

果 δＳＲＳ＞０，则 δＳＲＳ－Ｂｉｎａｒｙ＝ １；如果 δＳＲＳ≤０，则 δＳＲＳ－Ｂｉｎａｒｙ＝ ０。 然后使用 ｌｏｇｉｔ 模型

重新估计，结果见表 ４ 列（６）。 可以发现，本文所关注的核心自变量民粹主义程度

Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 的系数仍然为正，并在 １％水平上显著。 这说明在将因变量转换为二元变量、

使用 ｌｏｇｉｔ 模型进行估计后，本文的主要结论仍然成立。

３．更换核心自变量的计算方式，民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 取缔约国的平均值。 在基

准回归中，核心自变量国际投资协定缔约国的民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 的取值为相关缔

约国中民粹主义程度的较大值。 作为稳健性检验，本文将核心自变量国际投资协定缔
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约国的民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 的取值更换为相关缔约国中民粹主义程度的平均值，重

新进行回归分析后的结果汇报于表 ４ 列（７）。 可以发现，本文所关注的核心自变量民粹

主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 的系数依然为正，并在 １％水平上显著。 这说明在更换核心自变量的

计算方式、民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 取缔约国的平均值后，本文的主要结论保持不变。

４．更换核心自变量的衡量方式，从“需求侧”衡量民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ。 在基准

回归中，核心自变量国际投资协定缔约国的民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 是基于“供给侧”

方法进行的衡量。 作为稳健性检验，本文基于“比较政治数据集”，①从反映选民群体

政策倾向的“需求侧”角度，使用“民粹主义政党获得选票增多”变量衡量国际投资协

定缔约国的民粹主义程度。② 具体而言，如果国际投资协定缔约国中至少一方五年之

内（相较于国际投资协定再谈判新签订协定或终止年份）民粹主义政党在下院席位增

加，则“民粹主义政党获得选票增多”取值为 １，否则为 ０。 重新进行回归分析后的结

果汇报于表 ４ 列（８）。 可以发现，本文所关注的核心自变量民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 的

系数依然为正，并在 １％水平上显著。 这说明在更换核心自变量的衡量方式，从“需求

侧”衡量Ｐｏｐｕｌｉｓｍ后，本文的主要结论依然成立。

以上四个稳健性检验更加充分地支持了本文基准回归结果的可靠性和稳健性，即

国际投资协定中国家监管空间的变化与其国内民粹主义程度存在显著正相关，国际投

资协定缔约国民粹主义程度越深，该国越倾向于在国际投资协定再谈判中寻求更大的

监管空间，这进一步验证了假设 １。

表 ４　 稳健性检验结果

因变量：国际投资协定中
国家 监 管 空 间 的 变 化
δＳＲＳ

（５） （６） （７） （８）

剔除国际投资
协定终止的

情况

使用 ｌｏｇｉｔ
模型估计

Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 取缔
约国的平均值

Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 以“民粹主义
政党获得选票
增多”衡量

民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ ０．１５１∗∗∗

（０．０５５）
２．０３５∗∗∗

（０．７５５）
０．３１８∗∗∗

（０．０９７）
０．２５９∗∗∗

（０．０５７）

被提请仲裁的案件数量
－０．００１
（０．００３）

０．１４８∗∗∗

（０．０４４）
０．０１３∗∗∗

（０．００３）
０．０１６∗∗∗

（０．００３）
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①

②

Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ ｏｆ Ｚｕｒｉｃｈ， “ＣＯＭＰＡＲＡＴＩＶＥ ＰＯＬＩＴＩＣＡＬ ＤＡＴＡ ＳＥＴ，” ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｗｗｗ．ｃｐｄｓ－ｄａｔａ． ｏｒｇ ／ ，访问时

间：２０２１ 年 ８ 月 ２ 日。
蒙克：《“双重运动”的大转型：专用型技能劳工、选择性移民政策和民粹主义政党的崛起》，载《清华大学

学报（哲学社会科学版）》，２０１９ 年第 ２ 期，第 １６７—１８３ 页。



续表 ４

因变量：国际投资协定中
国家 监 管 空 间 的 变 化
δＳＲＳ

（５） （６） （７） （８）

剔除国际投资
协定终止的

情况

使用 ｌｏｇｉｔ
模型估计

Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 取缔
约国的平均值

Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 以“民粹主义
政党获得选票
增多”衡量

本国投资者提请仲裁的案
件数量

０．００３∗

（０．００２）
０．０２３

（０．０２２）
０．００４∗∗

（０．００２）
０．００５∗∗∗

（０．００２）

有投资章节的 ＦＴＡ ０．２２２∗∗∗

（０．０６２）
３．４３５∗∗

（１．３８６）
－０．１１１
（０．１１７）

－０．０４１
（０．０９８）

时期
０．１００∗∗

（０．０４５）
０．８００

（０．７５３）
０．２７９∗∗∗

（０．０８９）
０．２３５∗∗∗

（０．０６４）

美洲国家
０．１２７∗∗

（０．０５５）
－０．４５５
（０．７６５）

０．０１９
（０．０７１）

０．０６８
（０．０６２）

欧盟新成员
０．０７３

（０．０４６）
－０．０４０
（０．５６５）

－０．０４３
（０．０６９）

－０．０４５
（０．０５６）

南—北缔约方
－０．１０６∗∗

（０．０５１）
１．０２５

（０．７２２）
０．２０９∗∗

（０．０８４）
－０．０８４
（０．０６５）

贸易开放度
－０．０００
（０．０００）

０．０１６∗∗∗

（０．００５）
０．００１

（０．００１）
０．０００

（０．０００）

是否出生在国外
０．０６７

（０．０５７）
０．３７０

（０．８７５）
０．０９７

（０．０９９）
０．０１３

（０．０７２）

收入不平等
－０．００３
（０．００２）

０．０９５∗∗∗

（０．０３５）
０．０１１∗∗∗

（０．００３）
０．０１０∗∗∗

（０．００２）

常数
－０．０２９
（０．２０６）

－１３．３９０∗∗∗

（３．４３７）
－１．４３４∗∗∗

（０．２６１）
－１．０９３∗∗∗

（０．１９４）

观测值 １１９ １７７ １７７ ２４５

Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ０．５２３ ０．４２４ ０．４１８ ０．４４７

　 　 资料来源：笔者依据相关数据利用 Ｓｔａｔａ 计量软件回归分析得出。
注：∗∗∗ｐ＜０．０１，∗∗ｐ＜０．０５，∗ｐ＜０．１；回归均采用稳健标准误估计，并聚类到国家层面；括号内的值

为标准误。 在列（６）中，因变量为国际投资协定中国家监管空间的变化 δＳＲＳ 转化而来的二元变量

δＳＲＳ－Ｂｉｎａｒｙ。

（三）交互效应结果

表 ５ 汇报了交互效应的回归结果。 通过表 ５ 列（９）可以发现，外商直接投资规模

和民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 的交互项系数为－０．００５，且在 １％水平上显著，因此假设 ２ 得
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到验证，即外商直接投资规模与民粹主义倾向对于国际投资协定中扩大国家监管空间

的影响存在替代效应。 通过表 ５ 列（１０）可以发现，国家治理能力变化和民粹主义程

度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 的交互项系数为－０．８９３，且在 ５％水平上显著，因此假设 ３ 得到验证，即国

家治理能力提升与民粹主义倾向对于国际投资协定中扩大国家监管空间的影响存在

替代效应。 通过表 ５ 列（１１）可以发现，被提请仲裁的案件数量和民粹主义程度 Ｐｏｐｕ⁃

ｌｉｓｍ 的交互项系数为－０．０１２，且在 ５％水平上显著，因此假设 ４ 得到验证，即国际投资

仲裁经历与民粹主义倾向对于国际投资协定中扩大国家监管空间的影响存在替代效

应。 通过表 ５ 列（１２）可以发现，税收变化和民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ 的交互项系数为

２．５６５，且在 ５％水平上显著，因此假设 ５ 得到验证，即税收的增加会加强民粹主义倾向

对于国际投资协定中扩大国家监管空间的影响。

表 ５　 交互效应检验结果

因变量：国际投资协定中国家监
管空间的变化 δＳＲＳ （９） （１０） （１１） （１２）

民粹主义程度 Ｐｏｐｕｌｉｓｍ ０．６１０∗∗∗

（０．１４１）
０．２６０∗∗∗

（０．０８１）
０．４５０∗∗∗

（０．１０６）
０．３６５∗∗∗

（０．０８３）

外商直接投资规模
０．００２∗

（０．００１）

外商直接投资规模∗Ｐｏｐｕｌｉｓｍ －０．００５∗∗∗

（０．００２）

国家治理能力变化
０．５４８∗∗

（０．２３２）

国家治理能力变化∗Ｐｏｐｕｌｉｓｍ －０．８９３∗∗

（０．３５４）

被提请仲裁的案件数量
０．０１４∗∗∗

（０．００３）
０．０１３∗∗∗

（０．００３）
０．０１８∗∗∗

（０．００４）
０．０１３∗∗∗

（０．００３）

被提请仲裁的案件数量∗Ｐｏｐｕ⁃
ｌｉｓｍ

－０．０１２∗∗

（０．００６）

税收变化
－１．７２０
（１．２０１）

税收变化∗Ｐｏｐｕｌｉｓｍ ２．５６５∗∗

（１．２４３）

本国投资者提请仲裁的案件数量
０．００４∗∗

（０．００２）
０．００４∗

（０．００２）
０．００４∗∗

（０．００２）
０．００４∗∗

（０．００２）
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续表 ５

因变量：国际投资协定中国家监
管空间的变化 δＳＲＳ （９） （１０） （１１） （１２）

有投资章节的 ＦＴＡ
－０．０８５
（０．１１６）

－０．１６８
（０．１２８）

－０．０４６
（０．１１７）

－０．０２７
（０．１２０）

时期
０．２６８∗∗∗

（０．０９４）
０．０７６

（０．１８５）
０．２１２∗∗

（０．０９０）
０．１９７∗∗

（０．０９１）

美洲国家
－０．０１３
（０．０７６）

０．００２
（０．０８１）

－０．０８３
（０．０７７）

－０．０９０
（０．０７９）

欧盟新成员
－０．０３７
（０．０６８）

０．０２０
（０．０７８）

－０．０３８
（０．０６８）

－０．０３１
（０．０７０）

南—北缔约方
０．２０７∗∗

（０．０８０）
０．２５７∗∗∗

（０．０８４）
０．２０４∗∗

（０．０８１）
０．１９９∗∗

（０．０８１）

贸易开放度
０．００１

（０．００１）
０．０００

（０．００１）
０．００１

（０．００１）
０．００１

（０．００１）

是否出生在国外
０．０８７

（０．０９６）
０．０７１

（０．０９８）
０．０４６

（０．０９８）
０．０４０

（０．１０４）

收入不平等
０．０１２∗∗∗

（０．００３）
０．０１３∗∗∗

（０．００３）
０．０１１∗∗∗

（０．００３）
０．０１２∗∗∗

（０．００３）

常数
－１．７４２∗∗∗

（０．２７１）
－１．４３７∗∗∗

（０．３１４）
－１．４６３∗∗∗

（０．２５３）
－１．５１５∗∗∗

（０．２５８）

观测值 １７３ １５２ １７７ １６９

Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ０．４６５ ０．４３８ ０．４４４ ０．４５４
　 　 资料来源：笔者依据相关数据利用 Ｓｔａｔａ 计量软件回归分析得出。

注：∗∗∗ｐ＜０．０１，∗∗ｐ＜０．０５，∗ｐ＜０．１；回归均采用稳健标准误估计，并聚类到国家层面；括号内的值
为标准误。

七　 结论

尽管国际投资治理体系朝向适度扩大东道国监管空间方向改革已经获得了较为

广泛的认可，但对背后驱动因素的解释尚欠缺系统性的证据。 本文基于对 １９８６—
２０１７ 年（以旧条约废除或更新时间为基准）２４７ 个重新谈判（包括终止）的国际投资协

定进行分析，考察了缔约国民粹主义程度与国际投资协定内容变化的关系，将方兴未

艾的全球民粹主义崛起的现象与国际投资治理体系的变革相联系。

·４５１·

　 民粹主义、国家监管空间与国际投资协定再谈判
􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇



　 ２０２２ 年第 １ 期

实证研究结果表明，国际投资协定中国家监管空间的变化与其国内民粹主义程度

存在显著正相关，缔约国民粹主义程度越深，国家越倾向于在国际投资协定再谈判中

寻求更大的监管空间。 这一结果在经过进一步删选样本、转换因变量和改变估计模型

以及更换核心自变量的衡量方式等稳健性检验后依然成立。 为更加全面地分析民粹

主义与国际投资协定中国家监管空间扩大的关系，本文还考虑了与民粹主义产生交互

效应的相关因素的影响，并发现外商直接投资规模扩大、国家治理能力提升、国际投资

仲裁经历与民粹主义倾向对于国际投资协定中扩大国家监管空间的影响存在替代效

应，缔约国税收的增加则会加强民粹主义倾向对于国际投资协定中扩大国家监管空间

的影响。

以上发现有助于更深刻地理解推动全球投资制度演变背后的政治环境。 以国际

直接投资为重要形式的经济全球化使得以跨国公司为代表的非国家行为体超越民族

国家疆界、重构形成全球性生产网络，对民族国家社会经济发展产生了重要影响。 然

而，经济全球化的本质仍然是政治选择的结果，受到政治理念和政治环境的塑造。 经

济全球化的政治可持续性最终取决于其需要享有社会合法性，正如卡尔·波兰尼

（Ｋａｒｌ Ｐｏｌａｎｙｉ）提出经济秩序总是反映其所处社会的价值观的判断。① 本文的发现也

呼应了丹尼·罗德里克（Ｄａｎｉ Ｒｏｄｒｉｋ）阐明的经济全球化、政策自主权和政治代表性

之间存在的“不可能三角”。② 随着国际投资协定缔约国民粹主义程度的加深，其更珍

视政策自主权以及维护其所代表的“人民”利益的广泛诉求，就需要对经济全球化加

以限制，如对原有投资者待遇的缩减。 在全球民粹主义方兴未艾的政治环境下，民族

国家政府需要更好地调和其国际和国内的优先事项以及经济和政治利益，更好地平衡

外国投资者权利和国家政策自主权。

（截稿：２０２１ 年 ８ 月　 编辑：沈　 陈）
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①
②

Ｋａｒｌ Ｐｏｌａｎｙｉ， Ｔｈｅ Ｇｒｅａｔ Ｔｒａｎｓｆｏｒｍａｔｉｏｎ， Ｂｏｓｔｏｎ： Ｂｅａｃｏｎ Ｐｒｅｓｓ， ２００８．
Ｄａｎｉ Ｒｏｄｒｉｋ， Ｔｈｅ Ｇｌｏｂａｌｉｚａｔｉｏｎ Ｐａｒａｄｏｘ， Ｏｘｆｏｒｄ： Ｏｘｆｏｒｄ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ Ｐｒｅｓｓ， ２０１１．


