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Préambule

Chers lecteurs, 
 
Nous vous proposons une étude approfondie sur les enjeux que porte le Traité sur la Charte de l’Énergie (TCE). Ce traité est 
devenu une des bases légales de référence pour les cabinets d’avocats spécialisés dans les poursuites contre les gouverne-
ments via les mécanismes de règlement des différends entre investisseurs et États (ISDS).
 
Ce qui est en jeu, c’est la capacité des gouvernements à réglementer en faveur de l’intérêt général, par exemple en créant 
des réserves naturelles, en améliorant la protection des citoyens contre les substances dangereuses ou en modifiant le choix 
de l’approvisionnement en énergie, par le passage des énergies carbonées aux énergies renouvelables.
 
Les parlements démocratiquement élus pourront-ils encore légiférer ?
 
Les gouvernements doivent-ils craindre les groupes d’arbitrage qui se prononcent sur le versement d’indemnités élevées 
quand les bénéfices des investisseurs sont trop décevants ? Les gouvernements des États membres de l’Union Européenne 
ont été trop souvent les victimes de tribunaux d’arbitrages qui s’appuyaient sur ce Traité sur la Charte de l’Énergie.
 
La Cour de justice de l’Union européenne a d’ailleurs mis en lumière l’incompatibilité de l’architecture d’arbitrage du Traité 
avec les règles européennes en vigueur. La Commission européenne a présenté une proposition de réforme du TCE en mai 
2020.
 
Le groupe THE LEFT - GUE/NGL au Parlement européen a commandé cette étude sur les limites de cette proposition, ainsi 
que sur la valeur, la conduite, les objectifs et les résultats de ces négociations. Nous voulions savoir s’il suffisait d’envisager 
de simples modifications de la formulation, pour tenter de combler certaines lacunes juridiques. Il nous importait également 
de savoir s’il fallait en faire plus et si nos gouvernements devaient tourner le dos à la logique même du règlement des diffé-
rends entre investisseurs et États. Ciaran Cross a fourni une excellente étude et une contribution très précieuse au débat 
qui accompagne les négociations.
 
Nous avons demandé au précédent commissaire au commerce, Phil Hogan, si l’abandon du Traité sur la Charte de l’Énergie 
serait une option en cas d’échec des négociations sur sa révision. Il a confirmé cette option devant la commission du 
commerce international (INTA) du Parlement européen.
 
Après avoir lu cette étude, vous pourrez juger par vous-même des conseils que vous donneriez à son successeur Valdis 
Dombrovskis.

Emmanuel Maurel
Député européen 
Membre du groupe parlementaire THE LEFT – GUE/NGL pour  «La Gauche Républicaine et Socialiste »

*�PS. Tribune co-signée par 150 députés européens et publiée dans l’OBS : https://www.nouvelobs.com/planete/20200909.OBS33068/tribune-le-
tce-ce-traite-meconnu-qui-menace-l-ambition-climatique-de-l-ue.html
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Introduction
En mai 2020, à l’orée des négociations pour la « moderni-
sation » du traité sur la Charte de l’énergie (TCE), Urban 
Rusnák, Secrétaire général du Secrétariat de la Charte de 
l’énergie, a présenté un compte rendu surprenant sur la 
contribution du TCE à l’atténuation du changement clima-
tique : « L’Accord de Paris ne protège pas les investisse-
ments. Le traité sur la Charte de l’énergie, lui, le fait. Il s’agit 
d’un complément à l’Accord de Paris... ». 1 

La position de Rusnák est difficilement conciliable avec 
celle des nombreuses critiques du TCE. En décembre 
2019, 278 syndicats et organisations de la société civile 
ont qualifié le TCE de totalement « incompatible avec la 
mise en œuvre de l’Accord de Paris sur le climat ». Dans 
une lettre ouverte, ils ont exigé que l’Union européenne 
(UE) s’engage à réformer le TCE en excluant de sa protec-
tion les investissements dans les combustibles fossiles et 
en éliminant sa clause de règlement des différends entre 
investisseurs et États (RDIE), faute de quoi l’UE et ses États 
membres devraient se retirer du TCE en masse ou mettre fin 
à l’accord. 2 

Le tollé contre le TCE en particulier a mis du temps à venir. 
Surnommé « l’invention de l’Union européenne » (en anglais 
« brainchild of the European Union »), 3 le TCE a pour objectif 
affiché de « promouvoir la sécurité énergétique par le biais 
de marchés de l’énergie plus ouverts et plus concurrentiels 
respectant les principes du développement durable et de 
la souveraineté sur les ressources énergétiques ». 4 Il a été 
proposé – et en grande partie conçu – par la Commission 
européenne dans les années 1990 pour aider les investis-
seurs d’Europe occidentale à capitaliser sur l’effondrement 
de l’Union soviétique. Il a été décrit comme « l’exemple le 
plus ambitieux » des tentatives des « puissances occidentales 
d’institutionnaliser officiellement les règles néolibérales 
(favorables au marché) dans le commerce de l’énergie ». 5 

À ce jour, le mécanisme de RDIE du TCE a été utilisé dans 
plus d’arbitrages que tout autre accord d’investissement dans 
le monde. Ces dix dernières années, les affaires fondées sur 
le TCE sont prédominantes dans les critiques du RDIE : un 
vaste mécanisme d’arbitrage fondé sur des traités permettant 
aux investisseurs internationaux protégés de poursuivre les 
États « hôtes » pour des pertes apparentes subies en raison 
de mesures réglementaires. Au sein de l’UE, de multiples 
plaintes ont déclenché l’opposition de l’opinion publique au 
RDIE : demandes d’indemnisations colossales, conflits d’in-

térêts et biais judiciaire, manque de transparence, doutes 
sur l’extension des interprétations en matière de normes de 
protection des investissements, ainsi que le rôle puissant de 
l’industrie de l’arbitrage et des bailleurs de fonds tiers dans 
l’alimentation d’une « ruée vers l’or » du RDIE. 6 

Une récente explosion des recours au titre du TCE contre 
les États membres de l’UE a fondamentalement changé 
le paysage de l’arbitrage du RDIE, 7 notamment les deux 
réclamations de la société suédoise Vattenfall contre l’Al-
lemagne : l’une contestant les politiques environnemen-
tales ayant reporté l’autorisation d’une centrale au charbon 
(réglée en privé en 2010) ; et une demande d’indemnisation 
de 4,7 milliards d’euros en instance, résultant de la sortie 
progressive du nucléaire par l’Allemagne. 8 Entre-temps, l’Es-
pagne s’est hissé à la troisième place des Etats cités dans 
toutes les affaires de RDIE connues dans le monde, défen-
dant quarante-sept recours au titre du TCE connus, repré-
sentant un passif global excédant les 4 milliards d’euros, 
peut-être beaucoup plus. Dans l’histoire du RDIE, la situa-
tion difficile de l’Espagne fait écho à la détresse de l’Argen-
tine après la crise économique catastrophique de 2001, qui 
a abouti à des sentences du RDIE représentant une facture 
d’indemnisation globale de plus de 2 milliards de dollars. 9 Les 
indemnisations obtenues contre l’Espagne à ce jour s’élèvent 
déjà à près d’un milliard d’euros. 10 Jouant sur la crainte que 
l’abandon progressif des combustibles fossiles par les États 
n’aboutisse à un arbitrage du TCE, avec une montée en 
flèche des coûts, les investisseurs en énergie utilisent, avec 
succès, la menace du procès comme levier. La compagnie 
minière de lignite tchèque Leag serait parvenue à un règle-
ment de plusieurs milliards d’euros de la part de l’Allemagne 
à la condition de renoncer à ses droits de tout futur recours 
au titre du TCE sur la sortie progressive du charbon plani-
fiée. 11 Depuis 2019, la société allemande Uniper menace 
de poursuivre les Pays-Bas au sujet de leur engagement à 
mettre fin aux centrales au charbon d’ici 2030. 12 

À ce jour, le mécanisme de RDIE 
du TCE a été utilisé dans plus 
d’arbitrages que tout autre accord 
d’investissement dans le monde. 
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Les craintes que les litiges du RDIE au titre du TCE ne 
mettent en péril l’urgente action climatique, la transition 
énergétique mondiale et le Pacte vert pour l’Europe, sont 
par conséquent justifiées. Beaucoup d’autres recours au 
titre du TCE sont attendus dans les années à venir et agiront, 
directement ou indirectement, comme un puissant facteur 
de discipline sur les marchés de l’énergie des États contrac-
tants au TCE. Au moment précis où la menace existentielle 
du changement climatique exige des modifications fonda-
mentales et radicales de la réglementation, du financement 
et de la surveillance du secteur de l’énergie, le TCE permet 
aux investisseurs protégés d’augmenter radicalement les 
coûts de telles mesures (coûts supportés, au dernier chef, 
par les contribuables). Les subventions aux combustibles 
fossiles et leur utilisation doivent être supprimées de façon 
progressive, et les sources d’énergie renouvelables propres 
doivent être rapidement étendues, y compris au moyen de 
mécanismes d’incitation du marché. Mais si la transition 
énergétique passe à la vitesse supérieure, les litiges au titre 
du TCE menacent de drainer des fonds publics et de rendre 
des réformes énergétiques urgentes moins acceptables. 

En termes simples, la sur-indemnisation des spéculateurs, 
anciens comme récents, sur les marchés de l’énergie, n’est 
pas un « complément », mais une entrave aux objectifs de 
l’Accord de Paris. 

Perspectives de réforme ?

Lancée en 2009, la « modernisation » du TCE pourrait être 
l’occasion de relever ces défis. La réforme reste une stra-
tégie essentielle, car – à l’instar de beaucoup d’autres traités 
bilatéraux d’investissement (TBI) –, la « clause de survie » 
du TCE 13 oblige tout État qui se retire unilatéralement à 
continuer à protéger les investissements existants pendant 
encore vingt ans (jusqu’à présent, seule l’Italie s’est retirée ; 
retrait entré en vigueur en janvier 2016). 14 Mais toute 
modification significative du TCE exigera l’accord unanime 
des quelque cinquante parties contractantes au traité – une 
perspective hautement improbable. En outre, il est évident 
que les parties contractantes au TCE visent des « cibles 
faciles ». Nul n’a proposé d’exclure le RDIE ni d’obliger les 
investisseurs à épuiser d’abord les recours internes.

L’approche du TCE propre à la Commission européenne 
est dominée par des préoccupations relatives à l’architec-
ture juridique de l’UE. Ces préoccupations sont doubles. 

Premièrement, la Commission européenne s’est engagée à 
éliminer l’application de la clause de RDIE du TCE dans les 
différends « intra-UE » (entre des investisseurs de l’UE et 
des États membres de l’UE), afin de consolider la compé-
tence exclusive de la Cour de justice de l’Union européenne 
(CJUE). Cet objectif est loin d’être une réforme globale du 
TCE. Certes, l’élimination de l’application intra-UE du TCE 
pourrait avoir des effets positifs : elle réduirait d’abord le 
montant des investissements réellement protégés par l’ac-
cord, les investisseurs de l’UE représentant actuellement 
environ 67 % des investissements visés par le TCE dans 
l’UE. 15 Les autres affaires TCE introduites par des investis-
seurs non membres de l’UE peuvent même être admis par 
les États membres de l’UE. Mais, comme expliqué plus loin 
dans le présent document, il ne semble pas y avoir de motifs 
juridiques ou politiques impérieux pour traiter les recours 
d’investisseurs non membres de l’UE déposés au titre du 
TCE de manière fondamentalement différente par rapport 
à ceux qui impliquent des investisseurs de l’UE. On peut 
dire que l’artifice «intracommunautaire» de la Commission 
n’est même pas appuyé par le droit communautaire et peut 
encourager le nationality shopping. En outre, l’objectif de la 
Commission d’exclure l’application intra-UE du TCE ne peut 
être dissocié de ses conceptions visant à étendre et à légi-
timer l’application du TCE dans tous les autres scénarios. 

Deuxièmement, l’approbation par la CJUE en 2019 du 
Système juridictionnel des investissements (SJI) inclus 
dans l’Accord économique et commercial global entre le 
Canada et l’UE (« AECG ») a donné à la Commission euro-
péenne le feu vert pour inclure des mécanismes d’arbitrage 
dans les traités d’investissement de l’UE avec des États non 
membres de l’UE, à la condition que des garanties suffi-
santes soient reprises. La question de savoir si les « garan-
ties » identifiées dans l’AECG sont effectivement efficaces 
est très discutable. Or, la version « modernisée » du TCE 
par la Commission omettrait bon nombre de ces garan-
ties ; son mécanisme de RDIE existant reste fondamenta-
lement inchangé et donc probablement incompatible avec 
le droit de l’UE. En outre, en cherchant à échapper au TCE 
en vertu des exigences du droit de l’UE, la Commission a 
négligé toute une série d’autres préoccupations, en particu-
lier : la crise climatique. Même une évaluation sommaire des 
propositions de la Commission portant sur le TCE confirme 
qu’elles contribueraient très peu à la transition énergétique, 
à la réforme des subventions énergétiques ou à tout autre 
objectif de l’Accord de Paris. Les projets de la Commis-
sion ne contiennent pas une seule référence explicite aux 
combustibles fossiles. 



8

Structure du rapport

La Partie 1 place les projets de modernisation du TCE 
par l’UE dans le contexte des tentatives prolongées de la 
Commission de freiner l’application intra-UE du TCE. Elle 
évalue également les exigences en matière de droit de l’UE 
suggérées dans la décision de la CJUE sur l’AECG, que la 
Commission a tenté de transposer en projets de disposi-
tions pour un TCE modernisé. 

La Partie 2 traite de la manière dont la dépendance de 
la Commission au droit de la concurrence de l’UE pour 
contester les recours au titre du RDIE fondés sur le TCE 
peut entraîner une série de conséquences imprévues : le 
nationality shopping, des contournements de définitions 
et même la perception d’indemnisation dans les États non 
membres de l’UE. Le secteur de l’arbitrage, quant à lui, ne 
montre aucun signe de réponse aux objections de l’UE. . 

La Partie 3 met en évidence des considérations qui ont 
été totalement négligées au cours du processus de moder-
nisation, mais qui seraient essentielles à toute tenta-
tive progressive de lier la gouvernance multilatérale de 
l’énergie aux objectifs de protection du climat. Elles ne sont 

en aucun cas exhaustives, mais concernent des questions 
sur lesquelles l’accord multilatéral fait cruellement défaut : 
assurer la suprématie des obligations de l’État en matière 
de protection de l’environnement, construire des stratégies 
vers des réformes des subventions et créer des obligations 
juridiques concernant la conduite des investisseurs.

Le présent document ne fournit pas une analyse exhaus-
tive du projet de proposition de la Commission euro-
péenne 16, mais vise à mettre en évidence un certain nombre 
de problèmes cruciaux que la Commission a soulignés ou 
négligés. Les sentences au titre du TCE contre l’Espagne 
fournissent un point de référence utile à l’évaluation de 
ces questions (les « affaires espagnoles »). Apparemment 
« incompatibles avec le droit de l’UE », ces sentences se 
dirigent rapidement vers une mise en vigueur, les investis-
seurs cherchant des juridictions « favorables à l’arbitrage ». 
Les affaires mettent par conséquent en évidence plusieurs 
problèmes clés, peut-être insolubles, de RDIE au titre du 
TCE, et donnent un avant-goût de ce qui va se passer, car 
la transition énergétique nécessite des changements fonda-
mentaux de la conception et de l’allocation de mécanismes 
d’incitation du marché du secteur de l’énergie.
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À la suite de deux décisions historiques de la CJUE concer-
nant le RDIE (Achmea ; Avis 1/17), 17 il ne fait guère de doute 
que le mécanisme d’arbitrage des investissements du TCE 
(art. 26 du TCE) est incompatible avec le droit de l’UE. Les 
garanties cruciales identifiées par la CJUE dans l’Avis 1/17, 
qui servent ostensiblement à empêcher les tribunaux de 
statuer sur le niveau de protection des intérêts publics 
déterminé par l’UE, sont totalement absentes du TCE. Sur la 
base de cette décision, il semble par conséquent « très clair » 
que le mécanisme de RDIE actuel du TCE « viole le principe 
d’autonomie du droit de l’UE ». 18 

La question de la confirmation de cette évaluation par la 
CJUE dépendra de la question de savoir si, quand et comment 
elle sera demandée. Un renvoi devant la Cour sur cette 
question a souvent été évoqué et est anticipé depuis long-
temps. 19 Si un État membre lui demande de se prononcer 
sur la compatibilité du TCE, la Cour pourrait bien déterminer 
que les institutions de l’UE ont conclu un accord interna-
tional qui déroge au droit de l’UE primaire, outrepassant ainsi 
leurs compétences. 20 Des considérations « du caractère réci-
proque des accords internationaux », qui avaient une place 
prépondérante dans l’évaluation positive de l’AECG par la 
Cour, 21 ne suffisent probablement pas. Les accords interna-
tionaux auxquels l’UE adhère font partie du droit de l’UE, 22 
mais dans le cas d’un conflit entre de tels accords internatio-
naux et les traités de l’UE, ces derniers l’emportent. Une telle 
conclusion par la CJUE pourrait en fin de compte obliger 
l’UE et les États membres à abroger le TCE. 

En mai 2020, la Commission européenne a publié ses 
propositions de réforme du TCE. 23 De toute évidence, une 
grande partie du fond des propositions de la Commission 
portant sur le TCE est retirée de l’AECG. Toutefois, dès le 
départ, il convient de noter qu’en approuvant le SJI, la CJUE 
a établi une norme de compatibilité avec le droit de l’UE 
qui s’avère être d’une faiblesse alarmante. Les propositions 
de la Commission portant sur la modernisation du TCE ne 
sont pas à la hauteur de cette « référence de l’AECG ». Point 
le plus problématique : elles laisseraient fondamentale-
ment intacte l’architecture du RDIE au titre de l’article 26 
du TCE. Le projet de texte ne fait que mettre en avant des 
ambitions plus larges de « réforme systémique » du RDIE 
et invite les autres parties contractantes au TCE à « envi-
sager » comme une alternative le Système juridictionnel 
des investissements (SJI). 24 Il trace également la voie vers 
l’audition d’affaires TCE devant un Tribunal multilatéral des 

investissements (TMI) permanent, dont l’UE pousse l’éta-
blissement dans d’autres juridictions multilatérales. Si cela 
devait être réalisé, le TMI serait constitué d’un tribunal 
de première instance et d’un tribunal d’appel, dont les 
membres seraient nommés par les États contractants pour 
une durée déterminée et affectés à des affaires par rota-
tion. Toutefois, comme on le note depuis longtemps, les 
critiques fondamentales à l’égard du RDIE – l’impact du « gel 
réglementaire », les normes de protection substantielles et 
l’absence d’obligations des investisseurs – ne sont pas du 
tout abordées par le TMI. 25 En réalité, en faisant la publicité 
des « avantages » de ces alternatives (comme des « arbitres 
totalement indépendants et impartiaux », des « procédures 
efficaces et transparentes »), la Commission européenne 
reconnaît tacitement que le RDIE au titre du TCE n’est 
actuellement ni efficace ni transparent, et que ses arbitres 
ne sont pas totalement indépendants et impartiaux. 26 

Dans ces espaces réservés à des juridictions optimistes qui 
n’existent pas encore (et qui n’existeront peut-être jamais), 
la Commission semble avoir finalement, peut-être par inad-
vertance, accepté les critiques à l’égard du RDIE qui sont 
courantes depuis près d’une décennie. 

Les propositions de la Commission européenne brillent par 
leur absence de toute proposition qui soutiendrait la fin de 
l’application intra-UE du TCE. La Commission a l’intention  
– du moins, semble-t-il – de continuer à lutter contre l’appli-
cation intra-UE du TCE au cas par cas. Les limites possibles 
de cette stratégie sont abordées dans la Partie 2. Il suffit 
de noter ici que les conflits potentiels avec le droit de l’UE 
découlant de l’arbitrage des investissements au titre du TCE 
ne sont pas intrinsèquement imputables à leur caractère 
intra-UE, fait reconnu du moins tacitement par la Commis-
sion et la CJUE. 27 De nombreuses incompatibilités subs-
tantielles potentielles entre le TCE et le droit de l’UE – par 
exemple à l’égard des aides d’État, des mesures politiques 
publiques 28 ou des transferts de capitaux 29 – peuvent 
également survenir dans le contexte des recours au titre 
du TCE déposés par des investisseurs non membres de l’UE 
contre des États membres de l’UE. 30 

La section suivante donne un aperçu des objections juri-
dictionnelles intra-UE de la Commission face aux tribu-
naux basés sur le TCE, ainsi que de la pertinence des déci-
sions Achmea et AECG de la CJUE pour les propositions de 
modernisation de la Commission. 

1. Rendre le TCE « sûr à l’égard de la CJUE » ?
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Le tce et le rdie : adaptés à l’avenir ?

De faibles attentes, des enjeux élevés

Le processus de modernisation du TCE a été lancé pour la première fois en 2009. À l’issue de 
consultations, les parties contractantes au TCE se sont entendues sur quelque vingt-cinq thèmes 
de modernisation en 2018. Les négociations battront bientôt leur plein : les amendements proposés 
au traité devraient être présentés par les parties contractantes d’ici le 17 septembre 2020, à temps 
pour le vote à la Conférence sur la Charte de l’énergie de décembre 2020. 

Le mandat de négociation de la Commission européenne, approuvé par le Conseil européen en 
juillet 2019, est de veiller entre autres à ce qu’un TCE modernisé reflète les « objectifs en matière 
de changement climatique et de transition vers une énergie propre, et contribue à la réalisation 
des objectifs de l’Accord de Paris », et réaffirme le « droit de réglementer » des États. 31 

Afin d’être adopté, tout amendement au TCE doit obtenir l’unanimité des parties contractantes. 
Les perspectives pour la Commission de persuader avec succès toutes les parties contractantes 
au TCE à appuyer ses propositions semblent bien faibles. Le Japon a déjà soulevé des objections 
sur les vingt-cinq thèmes de modernisation, faisant remarquer qu’il n’était « pas nécessaire de 
modifier les dispositions actuelles du TCE ». 32 Selon les termes de Yamina Saheb, transformer le 
TCE en « un instrument favorable au climat » n’est guère imaginable « compte tenu de la contri-
bution des recettes des combustibles fossiles aux économies de certaines des parties contrac-
tantes au TCE... ». 33 

Des réformes concomitantes

Les réformes du RDIE semblent s’apparenter à des autobus : on en attend un pendant des lustres, 
puis trois arrivent en même temps. La modernisation du TCE se déroule parallèlement à des discus-
sions sous les auspices de la Commission des Nations unies pour le droit commercial international 
(CNUDCI, Groupe de travail III) ainsi que du Centre international pour le règlement des différends 
relatifs aux investissements (CIRDI). Dans le cadre des discussions de la CNUDCI, l’UE fait pres-
sion pour que les gouvernements soutiennent son projet de TMI. Entre autres options promet-
teuses, on trouve un instrument multilatéral qui pourrait offrir diverses options sur la réforme du 
RDIE et des calendriers pour les engagements de chaque État ; celles-ci, une fois ratifiées, pour-
raient l’emporter sur les traités d’investissement existants et inclure des exigences pour que les 
investisseurs épuisent les recours nationaux ou prévoient des demandes reconventionnelles par 
les États contre les investisseurs. 34 Entre-temps, les réformes du CIRDI qui doivent être abordées 
en 2020 comprennent des questions de financement par des tiers, de transparence, de calen-
drier et de disqualification des arbitres, entre autres. Étant donné la grande proportion d’affaires 
fondées sur le TCE soumises au CIRDI, de telles réformes seraient également essentielles au fonc-
tionnement futur du TCE. 

Les résultats de ces processus sont incertains, mais une chose est relativement sûre : dans le 
monde très fragmenté du droit de l’investissement international, l’existence de trois processus de 
réforme multilatéraux concomitants concernant des traités qui se chevauchent n’est pas susceptible 
d’être opportune pour une réforme efficace ou exhaustive du TCE, ou du RDIE en général. 

1
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1.1 Objections intra-ue

Depuis au moins 2009, la Commission européenne insiste sur 
le fait que l’application intra-UE de la clause de RDIE du TCE 
est contraire au droit de l’UE. L’une des principales préoc-
cupations de la Commission est de veiller à ce que le droit 
de l’UE l’emporte dans les différends internes de l’UE entre 
investisseurs de l’UE et États membres de l’UE. À cette fin, 
la Commission s’est engagée auprès des tribunaux du RDIE 
à contester la compétence, a menacé de bloquer l’exécution 
de sentences intra-UE basées sur le TCE, et a demandé à des 
tribunaux étrangers de suspendre les tentatives d’exécution 
dans les États non membres de l’UE. Le droit de l’UE ne liant 
pas les tribunaux du TCE, ils ont systématiquement rejeté 
toutes les objections de la Commission. 

1.1.1 Avant Achmea

Avant l’arrêt Achmea, la Commission et les États membres 
de l’UE avaient déjà avancé des arguments variés dans des 
procédures de RDIE quant aux raisons pour lesquelles le 
TCE ne peut pas s’appliquer dans des différends intra-UE. 
Dans des observations aux tribunaux se fondant sur le TCE 
en qualité d’amicus curiae et de défendeurs respectivement, 
la Commission et les États membres ont fait valoir que :

	▪ Une « clause de déconnexion implicite » doit être lue 
dans le TCE, puisque la conclusion du TCE était pour 
l’UE une question de relations économiques externes, et 
qu’aucun RDIE intra-UE n’a jamais été anticipé. 

	▪ Les États membres ont procédé à une « modification 
inter se » du TCE sur l’adhésion de nouveaux États à 
l’UE. Cela s’étendrait à la non-application de la règle de 
conflit du TCE (article 16) et confirme la règle de supré-
matie générale du droit de l’UE.

	▪ Les « investisseurs de l’UE » ne peuvent prétendre être 
des investisseurs « d’une autre partie contractante », l’UE 
étant elle-même une partie contractante au TCE (en tant 
que seule Organisation d’intégration économique régio-
nale ou OIER). 

	▪ Les États membres n’ont jamais donné de consentement 
valable à l’arbitrage du RDIE dans des différends intra-UE, 
car cela serait incompatible avec le droit de l’UE. 

Le droit de l’UE pourrait bien soutenir une partie (sinon l’in-
tégralité) de ces arguments. Toutefois, une simple lecture 
du TCE ne sert aucune de ces approches. Bien que l’UE 
représente actuellement le seul membre OIER du TCE, et 

par conséquent la seule partie contractante pour laquelle 
les dispositions OIER de l’accord s’appliquent, celles-ci ne 
contiennent rien qui empêche expressément l’application 
intra-UE de l’accord. La propre déclaration unilatérale de 
l’UE sur le TCE de 1998 ne contient aucune référence à 
une limitation intra-UE. De plus, les travaux préparatoires 
du TCE montrent que l’UE a en réalité tenté d’insérer une 
clause de déconnexion expresse qui excluait l’application 
intra-UE lors des négociations du TCE, mais elle l’a aban-
donnée face à la résistance d’autres États. 35

Il n’est donc pas surprenant qu’aucun tribunal basé sur le TCE 
n’ait cédé compétence sur la base de ces contestations. 36 

Comme abordé ci-dessous (voir points 1.2.2), les tribunaux 
se sont appuyés à plusieurs reprises sur la clause de « conflit 
de lois » du TCE (art. 16), qui prévoit qu’en cas d’incohérence 
entre les dispositions du TCE et les obligations des parties 
contractantes au titre de tout accord international antérieur 
ou ultérieur, les dispositions « plus favorables à l’Investisseur 
ou à l’Investissement » doivent s’appliquer. 

1.1.2 �Conséquences d’Achmea et de l’Avis 1/17

Les décisions de la CJUE dans l’affaire Achmea et l’Avis 1/17 
concernent principalement la compatibilité du RDIE avec 
l’architecture de l’ordre juridique de l’UE. Les traités de l’UE 
accordent à la CJUE un monopole sur l’autorité de son inter-
prétation et son application légale, 37 à partir de laquelle la 
CJUE a développé le principe d’« autonomie » du droit de 
l’UE. 38 Les tribunaux des États membres peuvent – et en 
haute instance sont tenus de – saisir la CJUE d’une ques-
tion préalable sur la validité et l’interprétation d’actes des 
institutions de l’UE. 39 

Dans l’affaire Achmea, la CJUE a établi que les tribunaux du 
RDIE se tiennent en dehors du droit de l’UE et n’ont pas le 
droit de faire des renvois devant la CJUE pour des décisions 
préliminaires. À la suite d’une demande de renvoi préjudiciel 
de la Cour fédérale de justice allemande (Bundesgerichtshof), 
la CJUE a statué qu’un mécanisme de RDIE dans le TBI 
Pays-Bas – Slovaquie « pouvait empêcher que des diffé-
rends [intra-UE] soient résolus d’une manière qui assure la 
pleine effectivité du droit de l’UE », ainsi que « remettre en 
question (...) le principe de confiance mutuelle » et porter 
atteinte au « principe de coopération sincère ». 40 Étant 
donné que les tribunaux qui entendent des différends 
intra-UE peuvent « être appelés à interpréter ou même à 
appliquer le droit de l’UE, en particulier les dispositions rela-
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tives aux libertés fondamentales, y compris la liberté d’éta-
blissement et la libre circulation des capitaux », des accords 
d’investissement entre États membres qui prévoient le RDIE 
portent atteinte à l’autonomie de l’ordre juridique de l’UE. 41 

Dans l’Avis 1/17, la CJUE a statué que le Système juridic-
tionnel des investissements (SJI) de l’AECG est compatible 
avec le droit de l’UE. La CJUE a noté que si un accord inter-
national entre l’UE, les États membres et un pays tiers peut 
« avoir des incidences sur les compétences des institutions 
de l’UE », certaines « conditions essentielles de préservation 
de la nature de ces compétences » doivent être remplies afin 
d’éviter toute « atteinte à l’autonomie de l’ordre juridique de 
l’UE ». 42 La Cour a par conséquent qualifié le principe d’au-
tonomie du droit de l’UE de principe non seulement « forma-
liste », « vecteur d’impact ». 43 De nombreux commentateurs 
ont exprimé leur surprise – et leur consternation – face au 
raisonnement sous-tendant la décision, qui minimise les 
impacts potentiels du SJI sur le fonctionnement du droit de 
l’UE. La CJUE a même approuvé la compatibilité du futur 
tribunal d’appel avec le droit de l’UE en l’absence de clarté 
sur sa constitution et ses fonctions spécifique. 44 

Dans la mesure où Achmea et l’Avis 1/17 se rapportent 
respectivement à des accords intra-UE et à des accords 
avec des États tiers, tous deux devraient avoir des consé-
quences sur le TCE multilatéral. Les conséquences exactes 
sont sujettes à débat. Bien que les risques pour l’autonomie 
du droit de l’UE identifiés dans Achmea soient clairement 
présents dans l’exercice de la compétence des tribunaux 
TCE sur les différends intra-UE, l’arrêt Achmea ne dit rien sur 
le cas du TCE, et les États membres restent divisés quant à 
son applicabilité. 

À la suite de la décision, les États membres ont publié une 
série de déclarations politiques en janvier 2019. 45 Celles-ci 
ont établi un consensus à l’échelle de l’UE selon laquelle il 
doit être mis fin à tous les TBI intra-UE des États membres. 
Une majorité de vingt-deux États membres convient que 
l’application intra-UE du TCE doit également être « abrogée ». 
La Finlande, Malte, le Luxembourg, la Slovénie, la Suède ont 
initialement réservé leur jugement dans l’attente d’une déci-
sion de la Cour d’appel de Svea de renvoyer devant la CJUE 
la question de la compatibilité du TCE avec le droit de l’UE 
(la cour suédoise a par la suite refusé de procéder au renvoi). 
La Hongrie seule a indiqué sans équivoque qu’Achmea « ne 
concerne pas un arbitrage, en instance ou prospectif, au 
titre du TCE ». Les tribunaux ont exploité ce défaut d’una-

nimité parmi les États membres de l’UE pour soutenir la 
poursuite d’exercice de compétence sur des affaires TCE 
intra-UE. 46 

1.2 Autonomie du droit de l’UE

1.2.1 Droit applicable 

Un élément clé de l’approbation du système SJI par la CJUE 
a été la détermination de la Cour selon laquelle certaines 
dispositions de l’AECG isolaient l’ordre juridique de l’UE de 
l’interprétation ou de l’application extérieure du droit de 
l’UE. Les tribunaux ne doivent pas « être habilités à inter-
préter ou à appliquer des dispositions du droit de l’UE (...) ou 
à rendre des sentences qui puissent avoir pour effet d’em-
pêcher les institutions de l’UE de fonctionner conformé-
ment au cadre constitutionnel de celle-ci ». 47 

Il s’agit d’un principe bien établi du droit de l’UE selon 
lequel, dans les relations entre les États membres de l’UE, 
les traités de l’UE doivent s’appliquer. 48 La CJUE a confirmé 
dans Achmea que le droit de l’UE a le caractère de droit à 
la fois interne et international. 49 Par conséquent, les tribu-
naux TCE qui auditionnent des affaires de RDIE intra-UE 
devraient considérer le droit de l’UE comme relevant du 
droit international applicable entre les parties. 

Au titre du TCE à l’heure actuelle, les tribunaux doivent 
déterminer des recours au titre du RDIE qui soient fondés sur 
les dispositions du TCE et les « règles et principes applicables 
de droit international ». 50 Les propositions de la Commission 
européenne pour la modernisation suggèrent d’ajouter des 
références aux « règles coutumières d’interprétation du droit 
international public » à la clause de droit applicable du TCE. 
Celles-ci préciseraient par ailleurs que « le droit interne d’une 
partie contractante ne fera pas partie du droit applicable ». 
En ce qui concerne ces lois, les tribunaux sont tenus de s’en 
remettre à des « interprétations dominantes » de tribunaux 
ou d’autorités internes. 51 Ces mises en garde sont fondées 
sur des dispositions équivalentes de l’AECG, qui exigent 
également que les tribunaux traitent le droit de l’UE comme 
un « élément de fait », et qui ont été soulignées dans la déci-
sion de la CJUE approuvant le SJI. 52 

Cette qualification du droit de l’UE comme étant soit le 
droit international applicable (dans des différends intra-UE) 
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soit un « fait interne » (dans des différends entre des États 
membres de l’UE et des investisseurs non membres de 
l’UE) ne s’est pas avérée tout à fait utile dans la pratique. 
Selon un spécialiste du droit de l’investissement, « les tribu-
naux internationaux d’investissement appliquent et inter-
prètent habituellement le droit de l’UE, soit dans la phase 
juridictionnelle soit dans la phase du fond, que le droit de 
l’UE s’applique au différend comme un droit ou un fait ». 53 
En effet, alors que les tribunaux du TCE ont cherché à 
éluder de manière créative la conclusion selon laquelle les 
différends intra-UE exigent l’application du droit de l’UE, 54 
même les tribunaux du RDIE qui entendent des recours 
extra-Union au titre du RDIE ont parfois été appelés à inter-
préter et à appliquer le droit de l’UE. 55 Parmi les affaires 
espagnoles, plusieurs tribunaux ont estimé que le droit 
de l’UE s’appliquait uniquement à des considérations de 
compétence, mais pas au fond. 56 Néanmoins, tous ces tribu-
naux fondés sur le TCE se sont nécessairement engagés 
dans l’interprétation du droit de l’UE – ne serait-ce que 
pour rejeter les nombreuses objections intra-UE à leur 
compétence soumises par la Commission européenne et 
les États défendeurs. 

L’exigence selon laquelle les tribunaux suivent des « inter-
prétations dominantes » des autorités internes ne servira 
pas non plus de garantie absolue de déférence judiciaire.  
Il est à noter que dans tout différend concernant de 
nouvelles questions de droit de l’UE, un tribunal ne peut s’en 
remettre à des « interprétations dominantes » qui n’existent 
pas. En l’absence de telles interprétations, un tribunal 
peut bel et bien être appelé à développer de lui-même des 
interprétations.

1.2.2 Règles relatives aux conflits

La classification du droit applicable a des conséquences 
sur la résolution des conflits entre le TCE et le droit de l’UE. 
En ce qui concerne le droit international coutumier, un 
État « ne peut invoquer les dispositions de son droit interne 
comme justifiant la non-exécution d’un traité ». 57 Par consé-
quent, dans un différend impliquant un État membre de 
l’UE et un investisseur non membre de l’UE, le droit de l’UE 
doit être considéré comme un « fait interne » et, par consé-
quent, aucun moyen de défense fondé sur le droit de l’UE 
ne sera autorisé. 58 La seule exception serait dans des cas où 
le traité a été conclu en « violation manifeste » d’une « dispo-
sition de son droit interne concernant la compétence pour 
conclure des traités ». 59 

Sans quoi, si le droit de l’UE relève du droit international 
applicable, toute incohérence entre les dispositions du droit 
de l’UE et du TCE doit être résolue par référence aux règles 
pertinentes en matière de conflit de lois. Au titre des règles 
de conflit du droit international coutumier, les obligations 
des États en matière de traités multilatéraux peuvent être 
outrepassées si elles sont incompatibles avec les obliga-
tions de traités postérieurs (règle de la lex posterior). 60 L’UE 
a fait valoir à la fois que les traités d’adhésion et le traité de 
Lisbonne constituent l’accord « postérieur ». 61 L’UE a égale-
ment invoqué la disposition concernant les traités de l’UE 
en matière de « conflit de lois » (art. 351 du TFUE) comme 
une alternative ; cette disposition vise à éliminer les incom-
patibilités entre les traités de l’UE et les accords internatio-
naux antérieurs des États membres. 62 On peut soutenir que 
l’application de l’une ou l’autre des règles dépend de dates 
d’adhésion relatives, ce qui produit des résultats inégaux et 
arbitraires pour les différents pays de l’UE. 63 

Le recours aux règles coutumières ou au droit de l’UE 
semble être toutefois quasiment interdit par le TCE, qui 
« prétend se désengager des principes de la lex posterior ». 64 
L’Article 16 du TCE prévoit expressément que les conditions 
du TCE l’emportent sur tout traité antérieur ou ultérieur qui 
accorde aux investisseurs un niveau de protection inférieur 
à celui qui leur est accordé au titre du TCE. 65 Il est donc 
effectivement interdit aux parties contractantes d’abaisser 
les normes de protection des investissements du TCE ou 
de restreindre la portée de ses dispositions en matière de 
règlement des différends, au moyen d’un autre accord inter-
national. Les tribunaux dans les affaires espagnoles ont clai-
rement indiqué que, s’ils étaient appelés à résoudre toute 
incompatibilité entre le droit de l’UE et le TCE, ils sont tenus 
par l’article 16 de donner la primauté aux dispositions du 
TCE. 66 Ils sont autorisés à accorder la primauté au droit de 
l’UE uniquement si cela est jugé plus favorable à la protec-
tion des investissements. 

À ce jour, aucun tribunal n’a identifié d’incohérence entre le 
TCE et le droit de l’UE. En ce qui concerne les incohérences 
potentielles, la position de la Commission européenne a 
considérablement changé. Il y a près de dix ans, la Commis-
sion était convaincue de « l’équivalence en matière de protec-
tion substantielle entre le droit de l’UE et le TCE selon des 
normes de traitement différentes », 67 soulignant souvent que 
le droit de l’UE offre un niveau de protection équivalent aux 
investisseurs et un système de contrôle judiciaire complet. 
Depuis lors, la Commission a tempéré cette évaluation.  
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En 2017, elle a noté que les « règles relatives à la protec-
tion des investissements » respectivement dans le TCE et le 
droit de l’UE « ne sont pas identiques en termes de contenu 
et sont appliquées par différents arbitres », ce qui crée « un 
risque de conflits entre le traité international d’investis-
sement et le droit de l’Union ». 68 Un tribunal plus récent a 
résumé de manière plus alarmante l’objection juridiction-
nelle de la Commission : « l’application intra-UE du TCE crée-
rait le risque d’un conflit substantiel entre le droit de l’UE en 
matière de protection de l’énergie et des investissements et 
les règles du TCE ». 69 En effet, le fait que des investisseurs 
étrangers dans les affaires espagnoles aient reçu une plus 
grande indemnisation par rapport à des investisseurs natio-
naux démontre clairement que les normes de traitement 
respectives de l’UE et du TCE ne sont pas équivalentes. 

Les propositions de la Commission européenne pour la 
modernisation laissent intact l’article 16 (et les autres parties 
contractantes ne l’ont pas non plus inclus pour discussion). 
La raison en est peut-être que les propositions de l’UE 
pour la modernisation sont uniquement conçues pour des 
différends extra-UE, la Commission considérant les affaires 
intra-UE comme non valides. 

Toutefois, l’article 16 peut entrer en jeu dans la résolution 
des conflits avec d’autres organes de droit, en particulier 
d’autres accords multilatéraux concernant le secteur de 
l’énergie, le climat ou le développement durable. Comme 
abordé ci-dessous (voir point 3.1), la redéfinition des rela-
tions entre le TCE et l’Accord de Paris pourrait mieux servir 
toutes les parties contractantes au TCE dans la poursuite 
de la réalisation de leurs objectifs en matière de climat. Les 
propositions de modernisation du TCE négligent totalement 
ces considérations.

1.2.3 Répartition des compétences

Un accord international ne peut affecter la répartition des 
compétences entre l’UE et ses États membres, ce qui relève 
strictement du droit de l’UE. 70 Dans l’Avis 1/17, la Cour était 
convaincue que, comme l’AECG confère à l’UE le pouvoir 
de déterminer si l’UE ou un État membre sera le défendeur 
dans un différend de SJI, la « compétence exclusive de la 
Cour pour statuer sur la répartition des compétences entre 
l’Union et ses États membres est ainsi préservée ». 71 

Au titre du TCE à l’heure actuelle, l’UE ne conserve pas les 
pouvoirs de déterminer si l’UE ou un État membre est le 

défendeur approprié. L’UE est uniquement en mesure de 
déterminer une telle responsabilité au titre du TCE à la 
demande non obligatoire de l’investisseur de déterminer le 
défendeur approprié. 72 Cela a été précisé par l’UE dans une 
déclaration unilatérale de 1998, qui clarifie dans une note de 
bas de page qu’une telle détermination est dans tous les cas 
non contraignante. 73 Malgré l’instauration d’un règlement de 
l’UE (912/2014) prévoyant un cadre pour cette répartition 
– et bien que le règlement s’applique également au TCE – 
pour avoir de l’effet à l’égard de différends TCE, il est néces-
saire qu’une disposition correspondante soit incluse dans le 
texte du TCE. En outre, si l’investisseur choisit d’introduire 
sa plainte devant le CIRDI, l’UE ne peut pas être le défen-
deur, l’UE n’étant pas (et ne pouvant devenir) une partie 
contractante à la Convention CIRDI.

Les propositions de l’UE pour la modernisation n’abordent 
pas du tout cette problématique. Compte tenu du poids 
accordé aux dispositions équivalentes de l’AECG par la 
CJUE, cette omission semblerait significative en termes de 
régime légal de l’UE. 

1.3 Questions de fond

1.3.1 Normes de protection des investissements

La norme actuelle du TCE sur le « traitement juste et équi-
table » (TJE) est manifestement plus large que les normes 
de protection équivalentes au titre du droit de l’UE. Le TCE 
fournit aussi actuellement une protection très large des 
investisseurs visés contre l’expropriation et l’expropriation 
« indirecte ». 74 

Les propositions de la Commission portant sur la moder-
nisation du TCE transposeraient en grande partie dans 
le TCE des normes de protection des investissements 
un peu plus étroites de l’AECG. En évaluant les normes 
de protection des investissements dans l’AECG, la CJUE 
a constaté que, dans l’AECG, celles-ci avaient été suffi-
samment limitées pour ne couvrir que les cas les plus 
graves. 75 La norme du TJE proposée se limiterait par consé-
quent à une liste exhaustive de situations constituant un 
mauvais traitement plus sérieux des investisseurs, comme 
le déni de justice, la violation fondamentale de la procé-
dure légale établie et un caractère manifestement arbi-
traire. 76 À l’instar de l’AECG, les dispositions proposées en 
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matière de TJE contiennent également une clause auto-
risant les tribunaux à « tenir compte du fait qu’une partie 
contractante a fait ou non des déclarations spécifiques 
à un investisseur en vue d’encourager un investissement 
visé, lesquelles ont créé une attente légitime ». Contraire-
ment à l’AECG, il n’y aurait aucun mécanisme permettant 
aux parties contractantes au TCE d’« examiner sur une base 
régulière la teneur de l’obligation d’accorder un TJE ». 77 

La Commission européenne propose par ailleurs de trans-
poser l’annexe de l’AECG sur l’expropriation dans le TCE. 78 

Comme mentionné plus haut, l’évaluation positive de l’AECG 
par la CJUE a placé la barre très bas relativement à la compa-
tibilité avec le droit de l’UE. Encore largement formulées, ces 
normes accordent aux arbitres un pouvoir discrétionnaire 
significatif en matière d’interprétation. Les approches des 
tribunaux dans les affaires espagnoles (voir encadré 2) diver-
gent clairement de celles de la CJUE à l’égard des attentes 
légitimes. 79 Pour sa part, la Commission européenne est 
convaincue que l’Espagne « n’a pas violé les principes de 
sécurité juridique et d’attentes légitimes au titre du droit de 
l’Union ». 80 Étant donné le large éventail d’interprétations 
des attentes légitimes des investisseurs dans ces affaires par 

les tribunaux, les propositions de la Commission ne limitent 
pas de manière significative de futurs tribunaux du TCE à 
appliquer la norme du TJE d’une manière tout aussi vaste ou 
incohérente. Il n’est pas exigé que des déclarations spéci-
fiques soient écrites ou que des limites au niveau d’autorité 
soient exercées par des fonctionnaires formulant de telles 
déclarations. Ces dispositions n’abordent pas non plus les 
questions soulevées dans la quasi-totalité des affaires espa-
gnoles, telles que l’importance de la diligence raisonnable 
des investisseurs, ou le fait que la législation ou le cadre juri-
dique général puisse avoir des attentes. 

De grands qualificatifs comme « fondamental » et « mani-
feste » confèrent aux arbitres un pouvoir discrétionnaire 
significatif dans la détermination des grandes lignes de 
la norme du TJE. Un certain nombre de qualificatifs indé-
finis pour des déterminations d’expropriation « indirecte » 
seraient également laissés en fin de compte à l’interpréta-
tion des tribunaux. Par exemple, une mesure ne constituera 
pas une expropriation indirecte, seulement à la condi-
tion que son « impact » ne soit pas « au regard de son but, 
d’une gravité telle qu’il apparaisse comme étant de toute 
évidence excessif ». 81 

© jplenio @ Pixabay
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Incohérence et surindemnisation : les affaires espagnoles

Le Régime spécial

Le « Régime spécial » de l’Espagne 82 a été établi en vertu de la loi de 1997 sur l’électricité (Ley del 
Sector Eléctrico, 54/1997) et du décret royal 661/2007. Ce dernier règlement – adopté avant 
la crise financière de 2007 – a mis en place des incitations généreuses destinées à renforcer la 
capacité des énergies renouvelables de l’Espagne conformément aux objectifs établis au titre 
du protocole de Kyoto de 1997, ainsi qu’aux directives de l’UE. Le décret de 2007 prévoyait le 
paiement de prix fixes pour l’électricité produite à partir de sources renouvelables, programme 
connu sous le nom de « tarifs de rachat garantis » (TRG). Cependant, les coûts des technologies 
renouvelables ont rapidement commencé à baisser de façon spectaculaire, les investissements ont 
augmenté fortement et le programme TRG a généré un « déficit tarifaire » (écart entre les coûts et 
les recettes) intenable. Avec la pression supplémentaire de la crise financière mondiale, une réduc-
tion des TRG est devenue inévitable. 

En 2013 et en 2014, l’Espagne a introduit une série de mesures qui ont abrogé le Régime spécial, 
éliminé ses avantages et réduit le taux de rémunération pour les installations d’énergie renou-
velable existantes. Cela a déclenché une vague de recours au titre du TCE. Des investisseurs 
demandant une indemnisation pour les modifications apportées aux réglementations ont intenté 
47 procédures, dont 28 sont toujours en instance (voir Annexe 1). À ce jour, quatorze des réclama-
tions ont été décidées en faveur des investisseurs, trois en faveur de l’État ; une affaire a été aban-
donnée et une sentence annulée par la suite. 83 

L’Espagne a été condamnée à verser un montant total de près d’un milliard d’euros d’indemnisa-
tion. Les investisseurs protégés au titre du TCE ont profité de niveaux d’indemnisation indispo-
nibles aux petits investisseurs et aux citoyens nationaux touchés par les mêmes changements 
réglementaires. 84 La majorité des requérants dans ces affaires sont des fonds de capital-inves-
tissement privés et d’autres investisseurs financiers. 85 Les seules sociétés nationales qui ont pu 
recourir au TCE sont de grandes multinationales qui ont revendiqué la protection du TCE en vertu 
de structures d’entreprise qui comprennent des filiales en dehors de l’Espagne. En effet, le fait que 
certains requérants continuent à investir en Espagne même après avoir lancé leurs recours au titre 
du TCE indique que certains de ces investisseurs considèrent le RDIE moins « comme une police 
d’assurance » que comme une « source de profit supplémentaire. 86 

En réponse à son passif croissant, l’Espagne a introduit un nouvel amendement en 2019 (décret-loi 
royal 17/2019) promettant un taux de rendement garanti plus élevé pour les installations renou-
velables jusqu’en 2031, à la disposition des investisseurs uniquement à condition qu’ils aban-
donnent leurs recours au titre du TCE à l’encontre de l’Espagne d’ici le 30 septembre 2020. Seul le 
temps nous dira si cette stratégie peut s’avérer efficace. 87 

Attentes légitimes

Les dix-sept indemnisations accordées à ce jour reposaient en grande partie sur les différentes 
interprétations par les tribunaux respectifs de l’art. 10, § 1, du TCE, qui oblige les parties contrac-
tantes, entre autres, à créer « des conditions stables, équitables, favorables et transparentes » pour 
les investisseurs, ainsi qu’à accorder à leurs investissements un « traitement juste et équitable » 
(TJE). Le TCE ne fait pas référence aux « attentes légitimes ». Il s’agit toutefois d’un principe établi 
(et controversé) d’arbitrage en matière d’investissement, qui a longtemps servi à élargir la norme 
du TJE. Les affaires espagnoles fournissent une illustration utile de la façon dont les approches 
divergentes des arbitres à l’égard de la question des attentes légitimes peuvent produire des résul-
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tats très incohérents à partir des mêmes faits importants. Même des commentateurs de l’industrie 
de l’arbitrage soulignent que les interprétations contradictoires de ces tribunaux de la norme TJE 
du TCE par rapport, globalement, aux mêmes faits importants révèlent l’absence de « structure 
cohérente » dans ces décisions. 88 

La première sentence – Charanne, en faveur de l’Espagne – n’a trouvé aucune base pour les attentes 
légitimes de l’investisseur. 89 Le tribunal a catégoriquement rejeté l’argument selon lequel le DR 
661/2007 pourrait être converti en « engagement spécifique de l’État », car cela « constituerait une 
limitation excessive du pouvoir des États de réglementer l’économie conformément à l’intérêt public ». 90

Dans la grande majorité des sentences ultérieures, les tribunaux ont toutefois accepté que les 
investisseurs avaient de telles attentes légitimes de profit, découlant soit du cadre réglemen-
taire général, 91 soit d’un engagement spécifique de stabilisation : en particulier l’article 44.3 du DR 
661/2017, qui indiquait que les futures « révisions » du régime n’affecteraient pas les installations 
existantes. Cela a été maintenu afin de garantir aux investisseurs un taux de rendement fixe pour 
toute la durée de leur investissement. 92 D’autres tribunaux étaient divisés quant à la question de 
savoir si une exigence d’enregistrement dans le DR 661/2017 satisfaisait les attentes légitimes 
des investisseurs. 93 

Alternativement, Eiser et d’autres tribunaux ont rejeté l’argument selon lequel le DR 661/2017 
pourrait constituer la base de « droits économiques immuables », 94 mais ont reconnu que les 
attentes des investisseurs se sont trouvées lésées par la révision « fondamentale », « inattendue » 
et « déraisonnable » des réglementations existantes par l’Espagne, même en l’absence d’un enga-
gement spécifique par l’Espagne. 95 En revanche, une décision récente et aberrante en faveur de 
l’Espagne a reconnu que le gouvernement avait agi de « bonne foi » pour remédier aux « déséqui-
libres que le régime d’indemnisation avait produits dans le système d’électricité espagnol, dans 
une période délicate de crise économique internationale ». 96 La sentence à la majorité a conclu 
que les mesures correctives de l’Espagne avaient peut-être eu des « conséquences désagréables » 
pour les investisseurs, mais qu’elles étaient raisonnables et dans l’intérêt public. 97 

Diligence raisonnable ?

Avant le DR 661/2007, un certain nombre de décrets sur les énergies renouvelables avaient été 
adoptés, puis modifiés. La Cour suprême espagnole avait statué en 2005 que rien n’empêchait le 
gouvernement de modifier les incitations aux énergies renouvelables. Des arrêts ultérieurs de la 
Cour suprême ont confirmé ce point. 98 L’affaire Charanne a souligné que les investisseurs auraient 
dû être au courant de ces évolutions et a tempéré leurs attentes en matière de profit. 99 De manière 
similaire, le tribunal d’Isolux a souligné que les requérants n’auraient pas pu raisonnablement avoir 
de telles attentes légitimes en 2012, l’environnement réglementaire étant de toute évidence en 
mutation à ce moment-là. 100 Sur cette base, le tribunal de PV Investors a refusé à l’investissement 
des requérants en 2008 tout avantage découlant d’engagements ostensibles contenus dans le DR 
661/2007 ; les investisseurs auraient dû faire preuve de diligence raisonnable et être conscients 
que la jurisprudence interne reconnaissait uniquement une garantie de « rentabilité raisonnable » 
en vertu de la loi de 1997. 101 

Toutefois, le tribunal de Watkins a récemment reconnu les attentes légitimes des investisseurs  
– à nouveau sur la base de l’« engagement de stabilisation » manifeste contenu dans le DR 
661/2007 – même si les requérants avaient d’abord acquis un portefeuille de parcs éoliens en 
2011, avant de le vendre en 2016 pour un bénéfice de 42 millions d’euros. Les requérants dans 
l’affaire Watkins ont reçu une indemnisation supplémentaire de 77 millions d’euros. 102 
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1.3.2 Le droit de réglementer

Dans l’Avis 1/17, la Cour a laissé entendre que la simple 
possibilité que « l’Union – ou un État membre dans le cadre 
de la mise en œuvre du droit de l’UE – doive modifier ou 
retirer une réglementation » à la suite d’un SJI, signifierait 
qu’« un tel accord compromet la capacité de l’Union à fonc-
tionner de manière autonome dans son propre cadre consti-
tutionnel ». 103 Mais en fin de compte, la CJUE a estimé que 
les références faites dans l’AECG au « droit de réglementer » 
des États fournissaient une garantie efficace pour se 
protéger contre l’ingérence des tribunaux du SJI dans une 
marge d’action nationale. 104 

Une série de références au droit de réglementation des États 
est proposée par la Commission européenne pour la moder-
nisation du TCE. Celles-ci transposent de nombreuses dispo-
sitions de l’AECG dans le TCE. 105 Par exemple, les articles 
proposés au sujet de « mesures réglementaires » réaffirment 
le « droit des États de réglementer sur leurs territoires en 
vue de réaliser des objectifs légitimes en matière de poli-
tique tels que la protection de l’environnement, ce qui inclut 
la lutte contre le changement climatique... ». Il est extrême-
ment douteux que de telles références suffisent à préserver 
l’exercice de réglementation par les États de contestations 
futures au titre du TCE. Comme on l’a largement observé, 
les « garanties » de l’AECG n’excluent pas dans l’ensemble, 
mais limitent simplement les incursions potentielles par des 
tribunaux du SJI dans l’autonomie réglementaire apparente 
de l’UE et de ses États membres. 106

Alors que la CJUE était convaincue qu’un tribunal de SJI 
n’aurait pas compétence pour « remettre en question » le 
niveau de protection d’un certain nombre d’intérêts publics 
légitimes d’une partie, les tribunaux qui entendent les 

affaires espagnoles – voire d’autres différends de RDIE – 
n’ont jamais vraiment remis en question ce droit. En effet, 
le fait que les États aient un « droit de réglementer » ne sera 
probablement jamais contesté. Au contraire, les tribunaux 
basés sur le TCE ont souvent fait observer que le « droit de 
réglementer » ne modifie pas fondamentalement l’obligation 
de l’État de respecter ses engagements au titre du TCE. En 
particulier, ce droit ne libère pas les parties contractantes au 
TCE de l’obligation de veiller à ce que les coûts résultant de 
telles mesures réglementaires ne soient pas à la charge des 
investisseurs protégés. 107 

La conclusion de la CJUE dans l’Avis 1/17 déforme et 
sous-estime de manière catastrophique les répercussions 
de tels coûts. La Cour a souligné que les tribunaux de SJI 
n’ont pas le pouvoir d’« annuler [une] mesure contestée ou 
exiger la mise en conformité du droit interne de la partie 
concernée avec l’AECG », mais qu’ils peuvent simplement 
accorder une indemnisation pour des violations des dispo-
sitions relatives à l’investissement. 108 En effet, les tribunaux 
du RDIE se limitent presque toujours à accorder une indem-
nisation aux investisseurs ; les discussions sur des recours 
alternatifs (comme la restitution) dans l’arbitrage des inves-
tissements sont extrêmement rares. 109 

Mais les États peuvent encore être enclins à réglementer 
dans l’intérêt des investisseurs plutôt que dans l’intérêt 
public – ou à ne pas réglementer du tout (ce qu’on appelle le 
« gel réglementaire ») – ces derniers pouvant « être amené[s], 
sous peine d’être itérativement contraint[s] (...) à verser des 
dommages-intérêts à l’investisseur requérant ». 110 En « choi-
sissant » d’apaiser ou non les investisseurs protégés pour 
éviter des litiges RDIE, un « droit de réglementer » est inévi-
tablement exposé à une analyse coûts-avantages, au détri-
ment d’objectifs d’intérêt public autres que l’investissement. 
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Les contestations juridictionnelles de la Commission euro-
péenne face aux tribunaux du TCE décrites dans la Partie 1 
sont, dans une certaine mesure, le résultat de préoccu-
pations juridiques particulières propres au droit de l’UE. 
Depuis plus d’une décennie, la Commission est en dialogue 
avec divers tribunaux du RDIE basés sur le TCE. À ce jour, 
aucun tribunal n’a considéré que ces préoccupations étaient 
pertinentes pour l’exercice de sa compétence. Assez simple-
ment, les tentatives de la Commission européenne d’impré-
gner le droit interne de l’UE d’un caractère particulier pour 
s’en servir comme moyen de défense contre le régime du 
RDIE pourraient vite atteindre ses limites. 

Tout d’abord, les tentatives de la Commission de diviser le 
TCE en son application « intra-UE/extra-UE » incitent les 
cabinets d’avocats à aider les investisseurs à échapper à 
l’identité « UE ». Les propositions de la Commission conte-
nues dans le plan de modernisation peuvent viser ce point 
dans un certain sens, mais avec peu de garanties. En outre, 
la stratégie de la Commission consistant à déployer le droit 
de la concurrence de l’UE pour contrecarrer l’exécution de 
sentences arbitrales intra-UE basées sur le TCE peut contri-
buer à assurer la coopération des États membres, mais 
est limitée même en droit de l’UE. Cela laisse également 
en suspens la question de savoir comment la Commission 
entend « démêler juridiquement » l’application intra-UE du 
TCE pour des « projets impliquant à la fois des investis-
seurs de l’UE et des investisseurs non membres de l’UE », 
sans résultats arbitraires ou discriminatoires. 111 La question 
de savoir si ces sentences intra-UE sont « inexécutables » 
– comme le prétend la Commission – pourrait en fin de 
compte être déterminée en dehors des frontières de l’UE. 
Avec le passif lié aux indemnisations dans les affaires espa-
gnoles frôlant le milliard d’euros, on ne peut que spéculer 
sur le temps que mettront l’UE et ses États membres avant 
de capituler sous la pression des créanciers poursuivant 
l’exécution de ces sentences devant les tribunaux des États 
non membres de l’UE. 

2.1 Nationality shopping

On sait que les investisseurs utilisent des sociétés-écrans 
pour adopter une « nationalité de convenance » afin de 
revendiquer une protection au titre d’un accord interna-

tional d’investissement. Le forum shopping et le treaty shop-
ping sont des stratégies courantes dans les différends RDIE : 
des entreprises boîte aux lettres néerlandaises étaient à 
l’origine d’un nombre important d’affaires espagnoles ; deux 
requérants étaient de riches ressortissants espagnols qui 
tentaient d’obtenir une protection en tant qu’investisseurs 
« néerlandais » par l’intermédiaire de telles sociétés. 112 

Les cabinets d’avocats internationaux encouragent déjà 
les investisseurs de l’UE à rechercher stratégiquement un 
statut d’« État d’origine » non membre de l’UE pour leurs 
investissements dans l’UE. La popularité de cette stratégie 
dépend d’une diversité de facteurs, mais le Royaume-Uni 
et la Suisse sont déjà présentés comme des juridictions 
favorables, en raison de leur proximité et de la facilité d’y 
faire des affaires. 113 Un avocat conseille : « Une fois que le 
Royaume-Uni aura quitté l’UE, un arbitrage TCE intenté par 
une société britannique contre un État membre de l’UE ou 
par une société d’État membre contre le Royaume-Uni ne 
sera plus un arbitrage intra-UE et Achmea ne devrait par 
conséquent pas s’appliquer du tout... Le fait qu’une société 
d’investisseurs britannique soit détenue et/ou contrôlée par 
une société de l’UE ne devrait pas être pertinent : les tribu-
naux des traités d’investissement refusent généralement de 
regarder au-delà du lieu de constitution de la société d’in-
vestissement dans la détermination de la nationalité. 114 
 
Cela ouvre la possibilité que toute distinction intra-UE se 
joue en fin de compte dans des différends juridiques par 
procuration sur des stratégies de nationality shopping d’in-
vestisseurs. La détermination des grandes lignes de l’ap-
plication du TCE – et du droit de l’UE – pourrait dès lors 
dépendre dans une certaine mesure de l’environnement 
commercial des parties contractantes au TCE non membres 
de l’UE, des ressources des investisseurs pour structurer 
leurs investissements en conséquence et du pouvoir discré-
tionnaire des tribunaux du RDIE pour évaluer si cela leur 
permet de bénéficier d’une protection au titre du TCE. Rien 
de tout cela ne semble propice à un environnement juri-
dique prévisible et stable. 

La proposition de la Commission européenne pour la moder-
nisation limiterait la définition des investisseurs couverts à 
ceux « engagés dans des activités commerciales substan-
tielles » dans l’« État d’origine », ce qu’il convient d’entendre 
comme équivalant à un « lien efficace et continu » au titre du 

2. Les horizons du droit de l’UE 
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droit de l’UE. 115 Un nouvel article sur les « recours abusifs » 
exigerait également des tribunaux qu’ils déclinent leur 
compétence « lorsque le différend a pris naissance, ou était 
prévisible selon toute probabilité, au moment où le requé-
rant a acquis la propriété ou le contrôle de l’investissement » 
et que le tribunal détermine qu’une telle acquisition était 
« dans le but principal d’introduire le recours ». 116 

La question de savoir si ces précisions de définition propo-
sées par la Commission s’avéreront suffisantes pour garantir 
que « les entreprises boîte aux lettres ne puissent pas porter 
des différends au titre du TCE » 117 dépend en grande partie 
du mode d’interprétation des futurs tribunaux. Certes, en 
limitant les investisseurs ou les investissements visés par le 
TCE, ou en prévoyant des mécanismes permettant d’exclure 
des demandes selon certains critères, les parties contrac-
tantes au TCE pourraient réduire les risques de nationa-
lity shopping. Mais la jurisprudence illustre que des termes 
mal définis (notamment « prévisibilité ») ont contribué à des 
approches « incohérentes et imprévisibles » de la part des 
tribunaux. 118 

La Commission a par ailleurs proposé de réformer la clause 
de « refus d’octroi d’avantages ». Cet article prévoit actuelle-
ment que les parties contractantes se réservent le droit de 
« refuser d’octroyer les avantages » des dispositions du TCE 
sur la protection des investissements, de façon limitée à des 
circonstances particulières – par exemple si « les citoyens ou 
les ressortissants d’un État tiers sont propriétaires ou ont le 
contrôle » de l’investissement et qu’il n’y a « pas d’activités 
commerciales substantielles » dans l’« État d’origine » supposé 
de l’investisseur. La Commission a l’intention d’ajouter à l’ar-
ticle 17 une clarification selon laquelle les parties contrac-
tantes peuvent refuser l’application des dispositions relatives 
à la protection des investissements « sans publicité préa-
lable ni formalité supplémentaire ». 119 Ceci vise vraisembla-
blement à empêcher le règlement des différends puisque, 
dans la pratique arbitrale à ce jour, le droit a été interprété 
de façon très étroite : il ne peut servir à exclure la compé-
tence 120 et doit être exercé de façon proactive en temps 
opportun, c’est-à-dire avant le début de tout arbitrage. 121 

La proposition de la Commission annulerait cependant 
toute utilité à l’article 17 pour se prémunir contre le natio-
nality shopping. Tout d’abord, elle ne propose aucun amen-
dement définissant les « États tiers » au titre de l’article 17 ; 
à ce jour, ce terme a été interprété pour s’appliquer unique-

ment aux Parties non contractantes au TCE. 122 Cela ne contri-
buerait par conséquent pas à empêcher le nationality shop-
ping par des investisseurs des parties contractantes au TCE.  
En outre, la Commission propose de supprimer intégrale-
ment de l’article 17 le passage pertinent sur la « propriété », 
le « contrôle » ou les « activités commerciales substantielles ».

Enfin, la Commission propose de limiter la définition 
d’« investissement » aux « investissements réalisés confor-
mément au droit applicable et au droit interne de la partie 
contractante hôte » 123 – une mise en garde assez standard 
dans les TBI. Ailleurs, l’ajout d’une note de bas de page à 
la clause d’arbitrage du TCE vise en outre à rendre les 
recours « inadmissibles si l’investissement a été réalisé par 
fausse déclaration frauduleuse, dissimulation, corruption ou 
conduite équivalant à un abus de procédure ». 124 Les restric-
tions à la compétence ou à l’admissibilité sur la base de 
ces dispositions auraient pu aller bien au-delà, non seule-
ment pour aborder le nationality shopping, mais aussi en 
reliant expressément la protection des investisseurs au titre 
du TCE à la conformité des investisseurs avec les normes 
de conduite des entreprises, les obligations de diligence 
raisonnable, les droits de l’homme ou les réglementations 
environnementales (voir point 3.3 ci-dessous).

2.2 Droit de la concurrence

La relation entre les règles de l’UE concernant les aides 
d’État et l’arbitrage en matière d’investissement est 
devenue relativement cruciale pour la question du TCE. La 
classification par la Commission européenne de l’indem-
nisation obtenue dans l’affaire Micula comme constituant 
une nouvelle aide d’État est apparue telle une pomme de 
discorde centrale dans les tentatives de la Commission de 
contrecarrer l’exécution de la sentence. Les traités de l’UE 
interdisent généralement les subventions accordées par les 
États membres, à moins que celles-ci soient qualifiées au 
titre d’exceptions particulières. Les règles de concurrence 
de l’UE – régies par les art. 107 et 108 du TFUE – confèrent 
à la Commission le pouvoir d’examiner et d’approuver toutes 
les mesures concernant les « aides d’État » adoptées par les 
États membres. La Commission a par conséquent fait peser 
ses compétences en droit de la concurrence sur les affaires 
espagnoles, mais les résultats de cette stratégie sont encore 
très incertains.
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Indemnisation comme « nouvelle aide d’état » : micula 

En 2005, des investisseurs ont poursuivi la Roumanie au titre du TBI Suède-Roumanie de 2002 
pour des dommages-intérêts découlant de l’arrêt d’incitations fiscales visant à encourager l’inves-
tissement dans les régions sous-développées. Ces incitations devaient durer jusqu’en 2009, mais 
ont été abrogées en 2004 dans le cadre des négociations pour l’adhésion de la Roumanie avec 
l’UE, après avoir été identifiées comme incompatibles avec les règles de l’UE concernant les aides 
d’État. La Commission est intervenue dans la procédure du CIRGI en qualité d’amicus curiae pour 
objecter que la révocation des incitations avait été exigée par le droit de l’UE et que « [t]oute déci-
sion rétablissant les privilèges annulés par la Roumanie ou octroyant des compensations aux requé-
rants pour la perte de ces privilèges constituerait une nouvelle aide qui ne serait pas compatible avec 
le traité CE ». 125 En 2013, le tribunal du CIRDI a néanmoins estimé que ces mesures violaient les 
attentes légitimes des requérants, enfreignant ainsi la norme du TJE, et a condamné les investis-
seurs à verser 178 millions d’euros de compensation. 

Alors que la tentative de la Roumanie d’annuler la sentence du CIRDI de 2013 a échoué, la 
Commission a émis une injonction empêchant la Roumanie de payer. Par la suite, la Commis-
sion a déclaré que le paiement de l’indemnisation Micula « constituait une aide d’État au sens de 
l’article 107, paragraphe 1, du [TFUE] » (Décision CE 2015 [Roumanie]). 126 La législation de l’UE 
concernant les aides d’État étant le droit primaire, elle prévaut sur les obligations internationales 
des États membres, et la Commission a ordonné à la Roumanie de ne pas verser d’indemnisation et 
de récupérer les paiements déjà effectués. 127 

Pas si vite...

Par la suite, en 2019, le tribunal de la CJUE a jugé que la Commission n’avait pas compétence 
pour évaluer la légalité des incitations au titre du droit de l’UE, le « droit de percevoir l’indemnisa-
tion » des investisseurs ayant été levé lorsque la Roumanie a abrogé les incitations en 2004, mais 
que le droit de l’UE n’est devenu applicable en Roumanie qu’à son adhésion à l’UE le 1er janvier 
2007. 128 En ne faisant pas cette distinction (entre « avant ou après l’adhésion »), la Commission 
a « excédé ses compétences en matière de contrôle des aides d’État ». 129 La décision CE 2015 
(Roumanie) a donc été annulée dans son intégralité. La Commission a fait appel de l’arrêt devant 
la Cour de justice. 

Par conséquent, si une sentence de RDIE accorde à des investisseurs une indemnisation égale au 
bénéfice d’une incitation illégale qui a été révoquée, le paiement de cette indemnisation rétabli-
rait indirectement des aides d’État illégales. 130 Mais pour qu’une mesure soit classée comme une 
« aide », elle doit toujours satisfaire à l’article 107, paragraphe 1, du TFUE, qui exige entre autres 
que le paiement soit imputable à l’État membre. 131 Qu’en est-il si le paiement de l’indemnisation 
est « involontaire » ? Dans la décision CE 2015 (Roumanie), la Commission a réfuté cette objection 
en soulignant que la Roumanie avait volontairement conclu le TBI. 132 Reste à voir si cette position 
sur l’imputabilité est encore tenable dans le contexte de l’exécution de sentences intra-UE du 
CIRDI devant les tribunaux d’États non membres de l’UE.
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Paiements volontaires ? 

Au départ du moins, la décision CE 2015 (Roumanie) permettait d’empêcher les tribunaux des 
États membres de l’UE d’appliquer la sentence Micula. Par exemple, les tribunaux britanniques 
ont accordé à la Roumanie une suspension de l’exécution, citant à la fois le « devoir de coopé-
ration loyale » des États membres et l’arrêt (alors encore en instance) de la CJUE. Toutefois, en 
février 2020, la Cour suprême du Royaume-Uni a levé cette suspension de l’exécution, citant ses 
obligations au titre de l’art. 54 de la Convention CIRDI (point abordé plus en détail ci-dessous, au 
point 2.3.1). La Cour a notamment fait valoir que, l’UE n’étant pas partie contractante à la Conven-
tion CIRDI, la CJUE devrait s’en remettre aux tribunaux britanniques quant à l’interprétation de la 
Convention. 133 Par conséquent, le Royaume-Uni est salué comme un « terrain fertile » à l’exécu-
tion des sentences, ayant démontré qu’il était « prêt à accepter des sentences intra-UE qui ne sont 
peut-être pas du goût de la CJUE ». 134 

Les requérants dans l’affaire Micula ont également réussi à faire exécuter la sentence aux États-
Unis. En mai 2020, la Cour d’appel des États-Unis pour le circuit du District de Columbia a confirmé 
la conversion de sa sentence du CIRDI en un jugement de 330 millions de dollars. 135 Intervenant en 
qualité d’amicus curiae, la Commission a présenté des objections fondées sur plusieurs doctrines 
du droit international (la courtoisie internationale, l’acte de gouvernement et la contrainte souve-
raine étrangère), mais en vain.

3
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2.2.1 Décision CE 2017 (Espagne)

Les propositions de la Commission européenne pour la 
modernisation n’abordent pas directement la question de 
l’« indemnisation comme nouvelle aide » (voir encadré 3). 
Elles tentent toutefois d’exclure du champ d’application du 
RDIE au titre du TCE des différends concernant l’arrêt des 
aides d’État. Ces projets de dispositions affirment que les 
dispositions du TCE en matière de protection des investisse-
ments ne doivent pas « être interprétées comme un engage-
ment d’une partie contractante à ne pas modifier le cadre 
juridique et réglementaire, y compris d’une manière qui 
pourrait avoir une incidence négative sur le fonctionne-
ment des investissements ou sur les attentes de bénéfices 
de l’investisseur ». Plus précisément en ce qui concerne les 
subventions, une « décision des États de ne pas émettre, 
renouveler ou maintenir une subvention » ne constituera 
pas une violation du TCE « en l’absence d’un engagement 
spécifique en vertu de la loi ». 136 Ces propositions reflètent 
des garanties équivalentes reprises dans l’AECG.

En considérant cette approche visant à exclure l’arrêt des 
subventions du champ d’application du RDIE au titre du 
TCE, il convient d’examiner la façon dont les tribunaux ont 
répondu aux objections fondées sur les règles de l’UE en 
matière d’aides d’État. En 2017, la Commission européenne 
a publié une décision évaluant la compatibilité avec les règles 
de l’UE en matière d’aides d’État d’un nouveau système de 
réglementation des énergies renouvelables introduit par l’Es-
pagne en 2013–2014 (décision CE 2017 [Espagne]). 137 
Comme décrit précédemment (voir encadré 2), ces mesures 
ont effectivement aboli les avantages du « Régime spécial » 
(DR 661/2007), déclenchant ainsi la vague de recours au 
titre du TCE contre l’Espagne.

La décision CE 2017 (Espagne) n’a pas évalué si le Régime 
spécial était légal au titre de la législation de l’UE concer-
nant les aides d’État, une telle détermination ayant été 
jugée « non pertinente ». 138 Néanmoins, la décision a déclaré 
que toute sentence accordant une indemnisation aux inves-
tisseurs dans les affaires espagnoles « constituerait une 
aide d’État devant être notifiée conformément à l’article 108, 
paragraphe 3, du TFUE et serait soumise à l’obligation de 
statu quo ». En droit de l’UE, « un bénéficiaire d’aides d’État 
ne peut, en principe, avoir des attentes légitimes quant à 
la légalité de l’aide qui n’a pas été notifiée à la Commis-
sion ». 139 Il est toutefois important de noter que la décision 
exigeait uniquement que l’indemnisation soit notifiée à la 
Commission, mais ne stipulait pas « qu’une sentence accor-

dant une indemnisation pour la perte du [Régime spécial] 
serait automatiquement inconciliable avec la législation de l’UE 
concernant les aides d’État ». 140 

Cette exigence de notification n’est pas limitée aux affaires 
intra-UE. La Commission a par ailleurs déclaré : « Dans une 
situation intra-UE (...), le principe d’un traitement juste et équi-
table ne peut avoir un champ d’application plus large que les 
notions de sécurité juridique et d’attentes légitimes du droit 
de l’Union dans le cadre d’un régime d’aides d’État ». Tel est 
peut-être le cas en droit de l’UE, mais comme illustré plus 
haut, la norme TJE du TCE telle qu’interprétée par la plupart 
des tribunaux dans les affaires espagnoles a manifestement 
un « champ d’application plus large » que les principes équi-
valents du droit de l’UE. 

La Commission européenne et l’Espagne ont fréquemment 
cité la décision CE 2017 (Espagne) dans des observations 
devant les tribunaux, à la fois dans la défense de l’Espagne 
pour illustrer que l’abrogation du Régime spécial des incita-
tions aux énergies renouvelables était exigée par la législa-
tion de l’UE concernant les aides d’État, et pour souligner 
que – en droit de l’UE – l’Espagne et d’autres États membres 
sont tenus de suspendre les procédures d’exécution. Il 
est probablement plus juste d’affirmer que l’abrogation 
du Régime spécial a été encouragée par les règles de l’UE 
concernant les aides d’État, plutôt qu’exigée par elles. 141 

En réponse, plusieurs tribunaux ont fait remarquer que la 
décision CE 2017 (Espagne) n’évaluait pas spécifiquement 
si le Régime spécial ou le DR 661/2007 constituaient des 
aides d’État illégales. Au contraire, la décision concernait 
uniquement les mesures 2013–2014, qui remplaçaient les 
mesures sur lesquelles reposaient les attentes de rémunéra-
tion des investisseurs. 142 De manière plus problématique, les 
tribunaux dans les affaires espagnoles ont recouru à diverses 
méthodes pour établir que l’Espagne avait pris des « enga-
gements » donnant lieu à des attentes légitimes des inves-
tisseurs. Par rapport à la proposition de modernisation de 
la Commission, on peut constater que peu de ces violations 
apparentes du TCE avaient lieu « en l’absence d’un engage-
ment spécifique en vertu de la loi », et qu’aucune d’entre 
elles n’impliquait d’interpréter les dispositions en matière de 
protection des investissements du TCE « comme un engage-
ment » à ne pas « modifier le cadre juridique et réglemen-
taire ». Au contraire, de nombreux tribunaux ont simplement 
converti une réglementation générale (à savoir l’article 44.3 
du DR 661/2017) en un « engagement spécifique en vertu 
de la loi », donnant ainsi lieu à des attentes légitimes. 143 
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Par conséquent, la proposition de la Commission d’exclure 
les subventions du TCE pourrait ne pas servir à empêcher 
de telles indemnisations. Par exemple, comme l’a récem-
ment conclu le tribunal dans l’affaire PV Investors, si les 
arbitres accordent simplement une indemnisation sur la 
base d’attentes plus générales de « rentabilité raisonnable » 
des investisseurs plutôt que le rétablissement d’avantages 
perdus au titre du DR 661/2007, « il n’y a aucune sugges-
tion de la part de la Commission ou de l’Espagne que [cela] 
constituerait une aide d’État ». 144 De manière similaire, le 
cabinet d’avocats international Allen & Overy estime que 
les requérants dans les affaires espagnoles ont encore « une 
chance d’éviter des questions relatives aux aides d’État simi-
laires à l’affaire Micula » : si l’indemnisation accordée peut 
être « classée comme une “modification mineure” du régime 
approuvé, [elle] peut ne pas être notifiée du tout ». 145 À la 
lumière de tels contournements de définitions, il est loin 
d’être garanti que la proposition de la Commission d’exclure 
les subventions du champ d’application de la protection des 
investissements fonctionne. 

La problématique de la définition des subventions va en 
effet bien au-delà de ces questions de compétence de l’UE 
et des règles de concurrence. Un point totalement négligé 
dans le processus de modernisation du TCE est la question 
de la mise en place d’une méthodologie d’identification des 
subventions aux combustibles fossiles, l’un des principaux 
défis de la future gouvernance énergétique, du subvention-
nement et du changement climatique (voir point 3.2)..

2.2.2 Réclamations mixtes

La possibilité pour un tribunal d’accorder une indemnisa-
tion rétablissant des aides d’État illégales ne se limite pas 
aux affaires impliquant des investisseurs de l’UE. Les règles 
de l’UE en matière d’aides d’État ne prévoient pas une telle 
distinction et s’appliquent à tous les opérateurs écono-
miques au sein de l’UE, qu’ils relèvent ou non de la protec-
tion du TCE ou d’un autre accord d’investissement.

Six des affaires espagnoles impliquent soit des investisseurs 
non membres de l’UE soit des « réclamations mixtes » impli-
quant des investisseurs d’États membres de l’UE et d’États 
tiers (voir Annexe 1). À ce jour, seule l’affaire Operafund a 
donné lieu à une sentence. Le tribunal d’Operafund ne s’est 

pas attardé sur la pertinence de l’« objection intra-UE » dans 
des procédures concernant des investisseurs maltais et 
suisses ; la Commission européenne et les objections intra-UE 
de l’Espagne ne visaient que les premiers. 146 Le tribunal a fina-
lement conclu que les requérants – suisses et maltais, sans 
distinction – avaient bel et bien des attentes légitimes, et que 
la norme du TJE avait été violée. 

Il convient de rappeler que dans l’Avis 1/17, la CJUE a jugé 
des situations comme celle-ci et dans Micula « hautement 
improbables » dans le cadre de l’AECG. 147 À la lumière des 
affaires espagnoles, cette évaluation sous-estime considé-
rablement le risque. La Cour a expressément conclu que 
les affaires de SJI ne pouvaient pas créer une « inégalité de 
traitement au détriment d’un investisseur de l’Union », car 
il ne « saurait être envisagé » qu’un tribunal de SJI constate 
une violation de la norme du TJE, ou considère que de 
telles mesures constituent une expropriation indirecte, 
« lorsqu’il a été fait une application régulière des règles 
de concurrence par la Commission ou par une autorité 
de la concurrence d’un État membre ». 148 Cet optimisme 
reposait en grande partie sur les dispositions de l’AECG 
faisant référence à « l’importance d’une concurrence libre 
et non faussée dans leurs relations commerciales ». 149 Mais 
à l’instar de l’AECG, le TCE a également des dispositions 
concernant le droit de la concurrence ; et il y a encore peu, 
en 2012, la Commission et le tribunal d’Electrabel basé sur 
le TCE étaient encore (largement) sur la même longueur 
d’onde : le tribunal a conclu que « le TCE et le traité CE 
partagent le même objectif général dans la lutte contre les 
comportements anticoncurrentiels », y compris expressé-
ment à l’égard des règles de l’UE concernant les aides d’État. 150 
Cet « objectif commun et général » est toutefois devenu 
une crise de définition pour l’UE et le TCE. 

En ce qui concerne les cinq autres recours en instance 
contre l’Espagne au titre du TCE impliquant des investis-
seurs « non membres de l’UE », comment la Commission 
procédera-t-elle ? Si elle intervient avec les mêmes objec-
tions fondées sur le droit de l’UE, la Commission ne peut 
soutenir davantage sa position selon laquelle seuls des 
différends TCE intra-UE sont incompatibles avec le droit 
de l’UE. Si elle ne le fait pas, comment justifier cette discri-
mination de fait en faveur des investisseurs non membres 
de l’UE ?
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2.3 Exécution

La mise en garde de la Commission européenne, à savoir 
que les tribunaux du TCE intra-UE peuvent rendre des 
« sentences inexécutables » n’a pas dissuadé les tribunaux 
d’exercer leur compétence. 151 Ces protestations n’ont pas 
non plus découragé les requérants de tenter énergique-
ment d’exécuter leurs sentences dans toute l’UE et au-delà. 
Les avocats d’Allen & Overy, par exemple, encouragent 
les requérants RDIE intra-UE à « exécuter leur sentence 
en dehors de l’UE » (aux États-Unis ou en Suisse), voire à 
vendre les indemnisations « au rabais à des tiers, comme des 
fonds d’investissement ». 152 

Pour qu’une sentence arbitrale soit exécutée dans un État 
tiers, elle doit d’abord être reconnue par des tribunaux 
nationaux et convertie en rendant un arrêt sur l’indemni-
sation ; ce n’est qu’alors que les sentences peuvent être 
exécutées à l’encontre de la propriété d’un débiteur de la 
sentence. Par le passé, il y a eu relativement peu de défen-
deurs « récalcitrants » (États refusant de verser des indemni-
sations) dans les affaires RDIE. 153 La question de savoir si (et 
où) ces sentences intra-UE sont finalement exécutables est 
par conséquent une question en suspens, encore à l’essai et 
contestée dans diverses juridictions de l’UE et en dehors : 
Australie, Belgique, France, Luxembourg, Roumanie, Suède, 
Royaume-Uni et États-Unis. 

Les mesures à disposition (si tant est qu’il y en ait) des 
États défendeurs pour contester ou empêcher l’exécution 
de la loi dépendent dans une certaine mesure de la juri-
diction choisie pour un différend TCE. Les requérants qui 
soumettent des différends RDIE au titre du TCE peuvent 
choisir de les présenter devant le CIRDI, devant un tribunal 
ad hoc au titre des règles d’arbitrage de la CNUDCI ou 
devant la Chambre de commerce de Stockholm (CCS). 154 Les 
sentences du CIRDI peuvent être exécutées conformément 
à la « Convention CIRDI » dans les juridictions de 154 États ; 
les sentences non CIRDI conformément à la « Convention 
de New York », que 164 États ont ratifiée. 155 

2.3.1 Exécution non UE

Les moyens pour les tribunaux nationaux d’examiner la vali-
dité d’une sentence arbitrale au titre du droit de l’UE, ainsi 
que de renvoyer des questions devant la CJUE en recou-
rant à la procédure de renvoi préjudiciel, sont uniquement 
disponibles si le siège de l’arbitrage est établi au sein de 

l’UE. 156 Bien que plusieurs tribunaux du TCE non CIRDI 
soient établis au sein de l’UE, ces tribunaux pourraient 
choisir de fixer leur siège en dehors de l’UE, et contourner 
ainsi un tel contrôle par les tribunaux internes de l’UE. 157  
En vertu de la Convention de New York, les tribunaux 
nationaux peuvent uniquement refuser de reconnaître ou 
d’exécuter des sentences pour des motifs limités : l’UE et 
ses États membres pourraient faire valoir que le tribunal 
du TCE n’avait pas compétence ou que l’exécution de la 
sentence serait contraire à l’ordre public de l’UE. 158 Dans les 
États tiers, les tribunaux nationaux peuvent tenir compte 
des objections fondées sur le droit des États membres de 
l’UE et de la Commission avant d’exécuter une sentence 
non CIRDI. 159 

Toutefois, à l’instar des recours RDIE en général, la grande 
majorité des affaires espagnoles (35 sur 47) sont présentées 
au titre de la Convention CIRDI et sont des arbitrages inter-
nationaux « sans siège ni lieu juridique au sein de l’Union 
européenne ». 160 Il n’existe par conséquent aucune possibi-
lité pour les tribunaux nationaux des États membres de l’UE 
de contrôler les sentences du CIRDI. 161 En outre, la Conven-
tion CIRDI interdit tout appel ou autre recours, à l’exception 
de ceux prévus par la Convention, et les procédures d’an-
nulation du CIRDI sont strictement limitées à des questions 
de procédure. 162 En mai 2020, un comité ad hoc du CIRDI a 
pris la rare décision d’annuler à l’unanimité la sentence Eiser 
de 2017 aux motifs d’un conflit d’intérêts d’un arbitre. 

Les tribunaux nationaux se sont montrés disposés à 
suspendre des procédures d’exécution en attendant l’annu-
lation. Toutefois, en cas d’échec de l’annulation par le biais 
des procédures du CIRDI, la Convention CIRDI prévoit 
l’exécution « automatique » des sentences du CIRDI : une 
partie contractante doit considérer une sentence du CIRDI 
comme « exécutoire et exécute les obligations pécuniaires 
imposées par cette sentence sur son territoire comme s’il 
s’agissait d’un jugement définitif rendu par un tribunal de 
cet État » (art. 54.1). 

Cette disposition de la Convention CIRDI peut créer des 
conflits avec le droit de l’UE. Dans Electrabel, la Commis-
sion a averti que, si les requérants tentaient d’exécuter une 
sentence du CIRDI contraire au droit de l’UE au sein de l’UE, 
« les procédures seraient suspendues en vertu de l’article 
267 du TFUE, afin que la CJUE décide de l’application de 
l’article 54 de la Convention CIRDI ». 163 Aucune décision 
de la CJUE sur cette disposition n’a encore été demandée.  
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Il est intéressant de noter que, dans son Avis sur Achmea, 
AG Wathelet a fait remarquer que de telles préoccupa-
tions au sujet de la légalité de l’UE n’avaient pas été suffi-
santes pour empêcher la Commission d’inclure le CIRDI 
dans les accords de commerce et d’investissement ulté-
rieurs de l’UE. 164 

Un tel renvoi peut ne pas être nécessaire. Les requérants 
dans les affaires espagnoles font la queue – derrière Micula – 
pour obtenir l’exécution de leur sentence, aux États-Unis 
devant la Cour de District de Columbia, 165 et ailleurs. 

2.3.2 Le « véritable champ de bataille » ?

La future « autonomie du droit de l’UE » pourrait-elle s’ac-
crocher à la ténacité des avocats des investisseurs pour 
identifier les actifs commerciaux de l’Espagne dans des 
États non membres de l’UE ? Nous ne devrons peut-être pas 
attendre longtemps pour obtenir une réponse.

La capacité d’un investisseur à exécuter une sentence arbi-
trale dépendra de « la législation en matière d’immunité de 
l’État dans lequel [l’investisseur] demande l’exécution ». 166 
En vertu de la Convention CIRDI, l’exécution des sentences 
du CIRDI est régie par « les lois concernant l’exécution des 
jugements en vigueur dans l’État sur le territoire duquel cette 
exécution est demandée » ; mais les lois relatives à l’immunité 
souveraine continueront à s’appliquer. 167 Le consentement 
à l’arbitrage dans les traités d’investissement constitue un 
renoncement à l’immunité de juridiction, mais l’exécution des 
sentences exigera toujours de surmonter l’immunité d’exé-
cution, ce dont bénéficieront probablement les actifs souve-
rains non commerciaux. Par conséquent, les investisseurs 
doivent identifier les actifs commerciaux de l’État débiteur. 168 

En février 2020, la Cour fédérale d’Australie a rejeté les 
objections de l’Espagne à l’exécution de deux sentences 
du CIRDI : Antin et Eiser (cette dernière a été annulée par 
la suite). 169 Ces objections concernaient l’interprétation de 
la législation australienne sur l’immunité des États et les 
dispositions d’exécution de la Convention CIRDI. Avec cette 
évolution, la pression sur l’Espagne pour obtenir un paie-
ment a augmenté ; selon les avocats des requérants : « Si 
l’Espagne ne le fait pas, les requérants poursuivront leurs 
efforts de recouvrement en Australie et dans le monde 

entier ». 170 Aussi longtemps que l’Espagne maintient son 
refus de payer, l’exécution des jugements contre les actifs 
souverains de l’Espagne dans des pays tiers est en passe 
de devenir le « véritable champ de bataille » : les cabinets 
d’avocats font la queue pour offrir aux investisseurs une 
« analyse médico-légale » afin d’« identifier les actifs détenus 
par le débiteur souverain » comme « les sommes de comptes 
bancaires, les biens immobiliers, les aéronefs, les navires et/
ou les cargos ». 171 

L’histoire n’est pas terminée, mais il convient de considérer 
que les enjeux ici sont considérablement plus élevés pour 
l’UE que pour le régime du RDIE. Même si les efforts des 
investisseurs en matière d’exécution non UE échouent, 
les impacts sur le monde du droit de l’investissement 
pourraient bien être négligeables. L’une des raisons pour 
lesquelles les États récalcitrants sont si rares en RDIE est 
que le refus de payer des indemnisations mène à une stig-
matisation, non seulement pour l’investissement, mais aussi 
de manière cruciale pour les préférences commerciales 
et les prêts en faveur du développement. 172 La plupart 
des États se conforment volontairement aux sentences 
du CIRDI, non pas parce qu’ils craignent que des actifs 
commerciaux souverains ne soient saisis, mais parce que 
les coûts en termes de réputation et de politique sont trop 
élevés pour ne pas le faire. 

En cas d’aboutissement, les options de la Commission euro-
péenne sont limitées. Comme l’a récemment fait observer 
un tribunal, la Commission pourrait éventuellement classer 
les montants perçus sur des actifs à l’étranger comme 
des aides d’État illégales, et exiger qu’un État membre 
« demande le recouvrement auprès de [l’investisseur] d’un 
montant équivalent ». 173 Mais la question de savoir si la 
Commission peut le faire en vertu du droit de l’UE dépend 
du fait que ces paiements puissent être considérés comme 
des aides d’État. Et des actions de récupération à l’encontre 
des investisseurs pourraient-elles aussi donner lieu à davan-
tage de recours au titre du TCE ? La perspective d’un conflit 
de compétence entre les institutions de l’UE et les tribu-
naux arbitraux n’est probablement pas du tout avantageuse 
pour l’UE. Mais comme les avocats et les arbitres du RDIE 
ont un intérêt direct dans l’existence de différends RDIE 
lucratifs, l’arbitrage interminable pourrait plutôt bien servir 
l’industrie du RDIE. 
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Dans son état actuel, le TCE est loin d’être un « complé-
ment » à l’Accord de Paris, et le processus de modernisa-
tion n’entraînera probablement aucune modification signi-
ficative. La Commission européenne a reconnu que les 
« dispositions dépassées du TCE ne sont plus viables ou 
adéquates pour relever les défis actuels » 174 et, conformé-
ment à son mandat de négociation, propose pour la moder-
nisation du TCE une série de nouveaux articles sur le « déve-
loppement durable ». 175 Presque exclusivement limités au 
langage promotionnel, coopératif ou « de l’effort maximal », 
ces nouveaux articles contiennent peu d’éléments suffi-
samment précis pour être efficaces. Le mécanisme proposé 
pour traiter les différends concernant la mise en œuvre de 
ces dispositions – semblables à ceux des chapitres de l’ALE 
de l’UE sur le commerce et le développement durable – ne 
peut émettre que des « recommandations » non contrai-
gnantes, dont les parties contractantes en litige doivent 
uniquement « tenir compte » lorsqu’elles examinent les 
« actions ou mesures appropriées à mettre en œuvre ». 176 

Il y a par conséquent de très bonnes raisons environnemen-
tales de préconiser l’extinction immédiate du TCE, ou le 
retrait de parties contractantes individuelles. Toutefois, les 
arguments en faveur d’un accord multilatéral sur l’énergie qui 
complète réellement l’Accord de Paris sont tout aussi convain-
cants. La mise en œuvre de l’Accord de Paris peut impliquer 
un large éventail de mesures liées au commerce et à l’inves-
tissement, y compris la réforme des subventions, le trans-
fert de technologies, les normes d’efficacité et les ajuste-
ments à la frontière pour le carbone. Mais l’Accord de Paris 
lui-même ne dit rien sur la question de savoir comment ces 
mesures de mise en œuvre doivent être conciliées avec les 
obligations des Parties au titre de traités d’investissement 
et de commerce. 177 

Les propositions alternatives existantes soulignent la façon 
dont une réforme plus approfondie du TCE ou son extinc-
tion par un traité alternatif lui succédant, pourrait contri-
buer de manière significative à la réalisation des objectifs de 
l’Accord de Paris. 178 Une exigence de réforme prédominante 
est qu’un TCE modernisé doit « différencier les investisse-
ments à faible émission de carbone des investissements à 
forte intensité de carbone ». 179 Il est à noter que les proposi-
tions de la Commission européenne ne font pas la moindre 
référence aux combustibles fossiles. Un ardent défenseur du 
TCE a récemment suggéré que la différenciation du carbone 

« pourrait devenir un motif de discrimination... » 180 Toute-
fois, l’actuelle « mission » ostensible du TCE exige précisé-
ment une telle différenciation : les sources d’énergie renou-
velables sont cruciales pour assurer la sécurité énergétique 
des États ; la dépendance aux combustibles fossiles, d’autre 
part, rend les États intrinsèquement « vulnérables ». 181 Par 
conséquent, traiter différemment les combustibles fossiles 
et les sources d’énergie renouvelables semble être absolu-
ment au cœur des objectifs de sécurité énergétique du TCE.

Cette section donne un aperçu de trois éléments fonda-
mentaux que tout accord concernant la gouvernance éner-
gétique et le changement climatique devrait aborder. Ces 
derniers ne sont pas exhaustifs, mais visent à souligner les 
omissions significatives du processus de modernisation du 
TCE. Pour sa part, la préoccupation de l’UE à l’égard des 
implications du RDIE pour l’architecture du droit de l’UE 
a fait qu’une grande partie de l’importance du TCE pour la 
politique climatique a été cruellement négligée.

3.1 �AME et mesures de riposte  
aux changements climatiques

La proposition de la Commission européenne portant sur le 
TCE oblige les parties contractantes à « appliquer efficace-
ment » les Accords multilatéraux sur l’environnement (AME) 
qu’elles ont ratifiés, et réaffirme « le droit de chaque partie 
contractante d’adopter ou de maintenir des mesures néces-
saires à la poursuite des objectifs des AME auxquels elle 
adhère ». 182 Chaque partie contractante serait spécifique-
ment tenue de « mettre en œuvre efficacement la CCNUCC 
et l’Accord de Paris, etc., y compris ses engagements à 
l’égard de sa Contribution déterminée au niveau national 
[CDN] » et de « promouvoir et améliorer le soutien mutuel 
des politiques et mesures en matière d’investissement et de 
climat... ». 183 

Il convient de noter que ces propositions n’abordent pas 
du tout l’article 16 du TCE. Comme abordé plus haut (point 
1.2.2), les tribunaux arbitraux ont interprété cela comme un 
obstacle infranchissable à l’exécution des dispositions de 
tout autre accord international qui pourrait offrir des condi-
tions moins favorables aux investisseurs que les normes 
d’investissement du TCE. 

3. Ouvrir la voie vers Paris
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Cet effort supposé de conciliation des objectifs de protec-
tion du climat avec les obligations du TCE en matière de 
commerce et d’investissement néglige par conséquent 
le fait que de nombreux AME n’obligent pas du tout les 
parties à entreprendre une action spécifique, et manquent 
souvent de mécanismes d’exécution efficaces. Pour prendre 
l’exemple de l’Accord de Paris, une nouvelle obligation 
de « mettre en œuvre efficacement » cet accord ne nous 
rapproche guère de ce à quoi devrait ressembler une mise 
en œuvre efficace : jusqu’à présent, l’obligation commune 
des parties de présenter des CDN volontaires, autodéter-
minées et non contraignantes a abouti à des CDN « rela-
tivement incohérentes avec les objectifs de l’Accord de 
Paris ». 184 Par conséquent, les appels à des approches dites 
de « renforcement mutuel » à l’interprétation d’accords 
internationaux servent à minimiser la mise en œuvre d’AME, 
en faveur du respect d’engagements plus stricts des États 
en matière de commerce et d’investissement. 

Tout accord en matière de commerce et d’investissement 
dans le secteur de l’énergie devrait expressément stipuler 
la suprématie des engagements AME des parties en cas 
d’incohérence. Il devrait également aborder le fait que les 
AME ne contiennent souvent pas d’obligations spécifiques 
ou de normes obligatoires, en définissant largement de tels 
conflits, de manière à inclure des situations « dans lesquelles 
une disposition d’un traité constitue un obstacle à la mise en 
œuvre d’un autre traité », par exemple lorsqu’« une dispo-
sition d’un traité permet ou encourage une partie à entre-
prendre des activités ou à adopter et mettre en œuvre des 
mesures qui sont interdites par l’autre traité ». De cette 
façon, un accord tel que le TCE devrait garantir que la réali-
sation par les parties de leurs CDN prime sur les engage-
ments en matière de commerce ou d’investissement. 

Il serait encore plus efficace de soumettre des différends 
concernant des mesures de riposte climatique à une procé-
dure de renvoi préjudiciel obligatoire, 185 ce qui impliquerait 
qu’un panel d’experts du climat détermine si les impacts 
d’une mesure contestée sur les investisseurs sont justifiés 
par les objectifs climatiques de la mesure. Cette détermi-
nation devrait donner la priorité à une évaluation scienti-
fique de l’impact de la mesure sur la réduction des émis-
sions de GES et, par conséquent, éviter des représailles soit 
pour les investisseurs couverts soit pour d’autres parties 
contractantes. 186 

3.2 �Subventions  
aux combustibles fossiles 

On estime qu’éliminer les subventions aux combustibles 
fossiles pourrait augmenter globalement de 2,9 milliards de 
dollars les recettes publiques, et réduire de plus de 20 % les 
émissions de carbone mondiales. 187 Le potentiel pour une 
action litigieuse au titre du TCE par des investisseurs de 
combustibles fossiles est significatif, comme l’a démontré 
le passé récent du TCE. Mais il est loin d’être évident que 
l’« exclusion » proposée par la Commission européenne de 
tous les recours au titre du RDIE contre l’arrêt des subven-
tions serait efficace pour limiter les contestations à la 
réforme des subventions aux combustibles fossiles. En l’ab-
sence d’une méthodologie commune d’identification des 
subventions aux combustibles fossiles, définir ces subven-
tions peut devenir une question de plus en plus contro-
versée. En raison de problèmes de transparence et d’allo-
cation, celles-ci relèvent de la surveillance de l’OMC, en 
partie parce que les exigences de notification de l’Accord 
sur les subventions et les mesures compensatoires (ASMC) 
de l’OMC s’appliquent uniquement aux subventions « spéci-
fiques » (au sens de l’ASMC), ce qui nuit au commerce. 

Une méthodologie complète d’identification et de mesure 
des subventions aux combustibles fossiles a été publiée en 
2019 par des experts du Programme des Nations Unies pour 
l’environnement, de l’OCDE et de l’Initiative sur les subven-
tions mondiales, en tant qu’outil indicateur pour atteindre 
les Objectifs de développement durable (en particulier, 
l’ODD 12, pour « établir des modes de consommation et 
de production durables »). 188 Si elle est incorporée en réfé-
rence à un accord multilatéral, cette méthodologie pour-
rait servir à la fois à renforcer une « exclusion » de la protec-
tion des investissements liés aux subventions, et à donner 
une impulsion indispensable aux discussions multilatérales 
plus larges (à l’OMC et ailleurs) sur la réforme des subven-
tions aux combustibles fossiles. La transparence et le repor-
ting sont des « conditions préalables » à la négociation et à 
la planification de l’élimination progressive des subventions 
aux combustibles fossiles, et les États pourraient convenir 
d’obligations définies dans le temps d’appliquer ce cadre 
et de notifier les subventions aux combustibles fossiles à 
l’aide d’un modèle commun. 189 D’autres obligations pour-
raient également être stipulées, comme la redirection des 
économies de recettes provenant de toutes les réformes des 
subventions aux combustibles fossiles vers des programmes 
de protection sociale et de réduction de la pauvreté. 190 
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3.3 Obligations des investisseurs
 
En décembre 2019, la Commission philippine des droits 
humains est devenue le premier organisme de défense 
des droits de l’homme au monde à reconnaître la contribu-
tion des sociétés de combustibles fossiles au changement 
climatique et a identifié 47 sociétés comme appartenant à 
des investisseurs qui pourraient être déclarées légalement 
responsables de leurs impacts sur les droits de l’homme. 191 
La mise en œuvre des Principes directeurs des Nations unies 
relatifs aux entreprises et aux droits de l’homme (PDNU)  
– un tournant dans les efforts mondiaux visant à aborder la 
justice sociale et la responsabilité des entreprises, que l’UE 
et les États membres se sont engagés à soutenir pleinement 
en 2011 192 – et les négociations en vue d’un Traité contrai-
gnant des Nations unies sur les entreprises et les droits de 
l’homme ont également progressé de manière significative 
ces dernières années. Les PDNU ont expressément souligné 
que les accords internationaux de commerce et d’investis-
sement peuvent constituer une menace pour la réglementa-
tion de la conduite des entreprises, et ont recommandé que 
les États veillent à « conserver des capacités suffisantes en 
matière de politiques et de règlements ». 193 

Dans cette optique, la proposition de la Commission euro-
péenne pour un nouvel article du TCE sur des « pratiques 
commerciales responsables » n’est guère suffisante. Le 
projet d’article ne fait qu’obliger les parties contractantes 
à « promouvoir » l’« adoption de la responsabilité sociale 

des entreprises ou d’une conduite responsable des affaires, 
conformément aux instruments internationaux pertinents ». 
Il est peu probable que les références aux instruments inter-
nationaux de droit souple qui l’accompagnent aient un 
impact significatif. 

Les options alternatives en matière de politique d’inves-
tissement concernant les obligations et responsabilités 
des investisseurs sont disponibles depuis longtemps, mais 
totalement ignorées par la Commission. 194 À tout le moins, 
les questions de conduite des investisseurs devraient être 
liées à une protection ou un avantage dont les investis-
seurs bénéficient au titre d’un accord international ; comme 
abordé plus haut (voir point 2.1), la Commission a unique-
ment cherché à limiter le recours des investisseurs au RDIE 
au titre du TCE dans des cas flagrants. Mais des accords 
de commerce et d’investissement pourraient également 
obliger les parties contractantes à adopter et à mettre en 
œuvre efficacement des lois sur la diligence raisonnable obli-
gatoire en matière de droits de l’homme, des mécanismes judi-
ciaires et des organismes de surveillance ; ceux-ci pourraient 
être calqués sur les plans d’action nationaux des États en 
vue d’une diligence raisonnable obligatoire en matière de 
droits de l’homme pour les entreprises. 195 De telles régle-
mentations pour les investissements énergétiques sont 
nécessaires d’urgence non seulement en ce qui concerne 
l’industrie des combustibles fossiles, mais aussi dans le 
secteur en plein essor des énergies renouvelables. 196
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Hors de tout contrôle et hors de toute réforme, le TCE 
fournit une mise en garde claire de ce qui peut arriver 
lorsque la politique de l’UE en matière de commerce et d’in-
vestissement tourne mal. Seul accord d’investissement en 
vigueur à ce jour auquel l’UE est elle-même partie contrac-
tante, cette « invention » de la Commission est devenue en 
un casse-tête majeur pour les États membres de l’UE et 
la Commission elle-même. Alors que la Commission euro-
péenne poursuit ses négociations pour multiplier le nombre 
de nouveaux accords de commerce et d’investissement 
avec des partenaires du monde entier, les États membres 
de l’UE ne devraient pas oublier les enseignements tirés du 
TCE ni le rôle de la Commission dans sa création. 

Les tentatives ultérieures de la Commission pour freiner 
l’application du TCE en référence à la doctrine juridique de 
l’UE se sont révélées sinueuses et alambiquées. Si l’UE peut 
encore réussir à garder une emprise sur les affaires de TCE 
« intra-UE », cette désignation territoriale ne correspond 
pas aux multiples problèmes que pose le TCE – pas même à 
l’égard du droit de la concurrence de l’UE, et encore moins à 
l’égard des objectifs de protection du climat.

En réalité, à la base de l’« objection intra-UE » de la Commis-
sion se trouve un simple refus de sur-indemniser les inves-
tisseurs protégés, par rapport aux investisseurs natio-
naux, pour les impacts de modifications réglementaires. 197 
La question demeure donc de savoir pourquoi une telle 
défense ne devrait pas s’appliquer aux affaires RDIE impli-
quant des investisseurs non membres de l’UE ou des États 
tiers. En janvier 2020, on savait que dix-huit pays travail-
laient à l’adhésion au TCE. 198 La défense juridictionnelle 
sui generis que la Commission a avancée au cours des dix 
dernières années ne leur est – par définition – pas dispo-
nible. Mais les défis actuels auxquels l’UE est confrontée 
par rapport à la transition énergétique ne sont pas uniques. 
Relever ces défis impliquera non seulement des investisse-
ments publics, mais aussi des mécanismes compensatoires, 
afin de soutenir les travailleurs et les communautés les plus 
vulnérables dans l’élimination progressive des combustibles 
fossiles. Cependant, le RDIE au titre du TCE propulse les 
spéculateurs sur les marchés de l’énergie à l’avant de la file 
d’attente pour des montants d’indemnisation injustifiés. 

À la lumière des vastes mesures de réglementation et de 
distribution exigées par une juste transition énergétique 
mondiale, une expansion de la couverture du TCE pourrait 
s’avérer catastrophique, sur le plan tant environnemental 
que social. 

Si ce n’est pas la première fois que la plus haute juridiction 
européenne a frustré les attentes légitimes des citoyens de 
l’UE, 199 l’approbation du SJI par la CJUE en 2019 illustre 
en outre le fait que la « compatibilité avec le droit de l’UE » 
est un baromètre plutôt faible pour évaluer les impacts des 
accords de l’UE en matière de protection des investisse-
ments sur la politique publique. En effet, le recours de la 
Commission au droit de l’UE comme point de référence 
principal a finalement fait que le lien du TCE avec l’accord 
de Paris a à peine été abordé. On se demande ce qui se 
passerait si la Commission préconisait que les obligations 
des États au titre de l’Accord de Paris l’emportent sur les 
dispositions du TCE en matière de protection des investis-
sements avec plus ou moins le même zèle dont elle a fait 
preuve pour défendre la compétence exclusive de la CJUE 
ou ses propres compétences en matière de droit de la 
concurrence. 

La justice climatique peut exiger précisément que nous 
recherchions des solutions au-delà des limites du droit de 
l’UE. Le programme de modernisation du TCE ayant déjà 
été fixé, il y a peu de chances que cela se produise dans 
les négociations à venir. Les propositions de la Commission 
ne sont pas convaincantes, même à l’égard de la légalité de 
l’UE, et à l’égard des aspects liés au climat de la gouvernance 
énergétique, le processus de modernisation est tout simple-
ment une occasion manquée : si le TCE pouvait devenir 
un « complément » à l’Accord de Paris, il faudra beaucoup 
plus que la nouvelle mouture actuellement proposée par la 
Commission. Dans ce sombre scénario, l’unique lueur d’es-
poir semble venir – involontairement – d’Urban Rusnák, 
Secrétaire général du Secrétariat de la Charte de l’énergie, 
qui a récemment avancé qu’en cas d’échec du processus de 
modernisation, le TCE pourrait ne pas survivre. 200 

Il pourrait s’agir de la meilleure option de réforme : si le TCE 
n’a pas d’avenir, nous pourrions précisément en avoir un.

4. Conclusion
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Singapour. Voir Avis de l’avocat général Wathelet, Affaire C-284/16, 
Slowakische Republik c/ Achmea, ECLI:EU:C:2017:699, note de bas 
de page 199

165 �P. Pérez-Salido, ‘Enforceability of Intra-EU Awards at the U.S. District 
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Annexe 1 – Affaires TCE contre l’Espagne 1

DÉCISION 
(en faveur de)

REQUÉRANT/AFFAIRE N° JURIDICTION ÉTAT « D’ORIGINE » des requérants DOMMAGES-INTÉRÊTS 2   
(en millions d’euros)

1 État Stadtwerke München GmbH e.a. Affaire CIRDI n° ARB/15/1 CIRDI Allemagne 423 (réclamés)

2 État Isolux Infrastructure Netherlands BV Affaire CCS n° 2013/153 CCS Pays-Bas 68.9 (réclamés)

3 État Charanne BV et Construction Investments SARL Affaire CCS n° 062/2012 CCS Luxembourg, Pays-Bas 17.8 (réclamés)

4 Investisseur 9REN Holding SARL Affaire CIRDI n° ARB/15/15 CIRDI Luxembourg 40

5 Investisseur Antin Infrastructure Services Luxembourg SARL et Antin Energia Termosolar BV 
Affaire CIRDI n° ARB/13/31

CIRDI Luxembourg, Pays-Bas 101

6 Investisseur Cube Infrastructure Fund SICAV e.a. Affaire CIRDI n° ARB/15/20 CIRDI Luxembourg, France 33.7 

7 Investisseur Foresight Luxembourg Solar 1 SARL, Foresight Luxembourg Solar 2 SARL, Greentech Energy System A/S, 
GWM Renewable Energy I SPA et GWM Renewable Energy II SPA Affaire CCS n° 2015/150

CCS Luxembourg, Danemark, Italie 39

8 Investisseur InfraRed Environmental Infrastructure GP Limited e.a. Affaire CIRDI n° ARB/14/12 CIRDI Royaume-Uni 28.2 

9 Investisseur Masdar Solar & Wind Cooperatief UA Affaire CIRDI n° ARB/14/1 CIRDI Pays-Bas 64.5 

10 Investisseur NextEra Energy Global Holdings BV et NextEra Energy Spain Holdings BV  
Affaire CIRDI n° ARB/14/11

CIRDI Pays-Bas 290.6 

11 Investisseur Novenergia II – Energy & Environment (SCA), SICAR. Affaire CCS n° 063/2015 CCS Luxembourg 53.3 

12 Investisseur OperaFund Eco-Invest SICAV PLC et Schwab Holding AG Affaire CIRDI n° ARB/15/36 CIRDI Malte, Suisse 29,3 millions de dollars

13 Investisseur The PV Investors Affaire CPA n° 2012-14 CPA Danemark, Allemagne, Irlande, Royaume-Uni, 
Luxembourg, Pays-Bas

91.1
(520 réclamés)

14 Investisseur RREEF Infrastructure (G.P.) Limited et RREEF Pan-European Infrastructure Two Lux SARL  
Affaire CIRDI n° ARB/13/30

CIRDI Luxembourg, Royaume-Uni 59.6 

15 Investisseur SolEs Badajoz GmbH Affaire CIRDI n° ARB/15/38 CIRDI Allemagne 40.5 

16 Investisseur Watkins Holdings SARL e.a. Affaire CIRDI n° ARB/15/44 CIRDI Luxembourg, Pays-Bas 77 

17 Annulé (20 mai) Eiser Infrastructure Limited et Energía Solar Luxembourg SARL Affaire CIRDI n° ARB/13/36 CIRDI Luxembourg, Royaume-Uni 128

18 En instance Alten Renewable Energy Developments BV Affaire CCS n° 2015/036 CCS Pays-Bas 59.4 

19 En instance BayWa r.e. Renewable Energy GmbH et BayWa r.e. Asset Holding GmbH Affaire CIRDI n° ARB/15/16 CIRDI Allemagne 67.4 

20 En instance Aharon Naftali Biram, Gilatz Spain SL, Redmill Holdings Ltd et Sun-Flower Olmeda GmbH  
Affaire CIRDI n° ARB/16/17

CIRDI Allemagne, Royaume-Uni 69 

1 �Données basées sur le navigateur sur le règlement de différends relatifs aux investissements de la CNUCED : investmentpolicy.unctad.org [consulté le 15 juin 2020] 
et sur des recherches supplémentaires de l’auteur. Tous les recours au titre du RDIE n’étant pas rendus publics, il est probable que d’autres affaires contre l’Espagne 
ne soient pas encore rapportées.

2 �Les chiffres représentent uniquement des indemnisations accordées pour les infractions au TCE. Ils n’incluent pas des intérêts ou des coûts.
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1 État Stadtwerke München GmbH e.a. Affaire CIRDI n° ARB/15/1 CIRDI Allemagne 423 (réclamés)

2 État Isolux Infrastructure Netherlands BV Affaire CCS n° 2013/153 CCS Pays-Bas 68.9 (réclamés)

3 État Charanne BV et Construction Investments SARL Affaire CCS n° 062/2012 CCS Luxembourg, Pays-Bas 17.8 (réclamés)

4 Investisseur 9REN Holding SARL Affaire CIRDI n° ARB/15/15 CIRDI Luxembourg 40

5 Investisseur Antin Infrastructure Services Luxembourg SARL et Antin Energia Termosolar BV 
Affaire CIRDI n° ARB/13/31

CIRDI Luxembourg, Pays-Bas 101

6 Investisseur Cube Infrastructure Fund SICAV e.a. Affaire CIRDI n° ARB/15/20 CIRDI Luxembourg, France 33.7 

7 Investisseur Foresight Luxembourg Solar 1 SARL, Foresight Luxembourg Solar 2 SARL, Greentech Energy System A/S, 
GWM Renewable Energy I SPA et GWM Renewable Energy II SPA Affaire CCS n° 2015/150

CCS Luxembourg, Danemark, Italie 39

8 Investisseur InfraRed Environmental Infrastructure GP Limited e.a. Affaire CIRDI n° ARB/14/12 CIRDI Royaume-Uni 28.2 

9 Investisseur Masdar Solar & Wind Cooperatief UA Affaire CIRDI n° ARB/14/1 CIRDI Pays-Bas 64.5 

10 Investisseur NextEra Energy Global Holdings BV et NextEra Energy Spain Holdings BV  
Affaire CIRDI n° ARB/14/11

CIRDI Pays-Bas 290.6 

11 Investisseur Novenergia II – Energy & Environment (SCA), SICAR. Affaire CCS n° 063/2015 CCS Luxembourg 53.3 

12 Investisseur OperaFund Eco-Invest SICAV PLC et Schwab Holding AG Affaire CIRDI n° ARB/15/36 CIRDI Malte, Suisse 29,3 millions de dollars

13 Investisseur The PV Investors Affaire CPA n° 2012-14 CPA Danemark, Allemagne, Irlande, Royaume-Uni, 
Luxembourg, Pays-Bas

91.1
(520 réclamés)

14 Investisseur RREEF Infrastructure (G.P.) Limited et RREEF Pan-European Infrastructure Two Lux SARL  
Affaire CIRDI n° ARB/13/30

CIRDI Luxembourg, Royaume-Uni 59.6 

15 Investisseur SolEs Badajoz GmbH Affaire CIRDI n° ARB/15/38 CIRDI Allemagne 40.5 

16 Investisseur Watkins Holdings SARL e.a. Affaire CIRDI n° ARB/15/44 CIRDI Luxembourg, Pays-Bas 77 

17 Annulé (20 mai) Eiser Infrastructure Limited et Energía Solar Luxembourg SARL Affaire CIRDI n° ARB/13/36 CIRDI Luxembourg, Royaume-Uni 128

18 En instance Alten Renewable Energy Developments BV Affaire CCS n° 2015/036 CCS Pays-Bas 59.4 

19 En instance BayWa r.e. Renewable Energy GmbH et BayWa r.e. Asset Holding GmbH Affaire CIRDI n° ARB/15/16 CIRDI Allemagne 67.4 

20 En instance Aharon Naftali Biram, Gilatz Spain SL, Redmill Holdings Ltd et Sun-Flower Olmeda GmbH  
Affaire CIRDI n° ARB/16/17

CIRDI Allemagne, Royaume-Uni 69 
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21 En instance Canepa Green Energy Opportunities I, SARL et Canepa Green Energy Opportunities II, SARL  
Affaire CIRDI n° ARB/19/4

CIRDI Luxembourg -

22 En instance Cavalum SGPS, SA Affaire CIRDI n° ARB/15/34 CIRDI Portugal 60 

23 En instance Cordoba Beheer BV, Cross Retail SL, Sevilla Beheer BV, Spanish project companies  
Affaire CIRDI n° ARB/16/27

CIRDI Pays-Bas 20.5 

24 En instance CSP Equity Investment SARL Affaire CCS n° 094/2013 CCS Luxembourg 840 

25 En instance DCM Energy GmbH & Co. Solar 1 KG, DCM Energy GmbH & Co. Solar 2 KG, Edisun Power Europe AG, 
Hannover Leasing Sun Invest 2 Spanien Beteiligungs GmbH, et Hannover Leasing Sun Invest 2 Spanien 
GmbH & Co. KG Affaire CIRDI n° ARB/17/41

CIRDI Allemagne, Suisse -

26 En instance E.ON SE, E.ON Finanzanlagen GmbH et E.ON Iberia Holding GmbH Affaire CIRDI n° ARB/15/35 CIRDI Allemagne 324.7 

27 En instance EBL (Genossenschaft Elektra Baselland) et Tubo Sol PE2 SL Affaire CIRDI n° ARB/18/42 CIRDI Suisse -

28 En instance EDF Energies Nouvelles SA CNUDCI France 52.8 

29 En instance European Solar Farms A/S Affaire CIRDI n° ARB/18/45 CIRDI Danemark -

30 En instance Eurus Energy Holdings Corporation et Eurus Energy Europe BV Affaire CIRDI n° ARB/16/4 CIRDI Japon, Pays-Bas 263 

31 En instance FREIF Eurowind Affaire CCS n° 2017/060 CCS Royaume-Uni 53 

32 En instance Green Power K/S et Obton A/S Affaire CCS n° 2016/135 CCS Danemark 76.1 

33 En instance Hydro Energy 1 SARL et Hydroxana Sweden AB Affaire CIRDI n° ARB/15/42 CIRDI Luxembourg, Suède 133.1 

34 En instance Infracapital F1 SARL et Infracapital Solar BV Affaire CIRDI n° ARB/16/18 CIRDI Luxembourg, Pays-Bas -

35 En instance Itochu Corporation Affaire CIRDI n° ARB/18/25 CIRDI Japon -

36 En instance JGC Corporation Affaire CIRDI n° ARB/15/27 CIRDI Japon 93.5 

37 En instance Frank Schumm, Joachim Kruck, Jürgen Reiss e.a. Affaire CIRDI n° ARB/15/23 CIRDI Allemagne 67.4 

38 En instance KS Invest GmbH et TLS Invest GmbH Affaire CIRDI n° ARB/15/25 CIRDI Allemagne 80 

39 En instance Landesbank Baden-Württemberg, HSH Nordbank AG, Landesbank Hessen-Thüringen Girozentrale  
et Norddeutsche Landesbank-Girozentrale Affaire CIRDI n° ARB/15/45

CIRDI Allemagne 482.5 

40 En instance Portigon AG Affaire CIRDI n° ARB/17/15 CIRDI Allemagne -

41 En instance RENERGY SARL Affaire CIRDI n° ARB/14/18 CIRDI Luxembourg 206 

42 En instance RWE Innogy GmbH et RWE Innogy Aersa SAU Affaire CIRDI n° ARB/14/34 CIRDI Allemagne 273 

43 En instance Sapec, SA Affaire CIRDI n° ARB/19/23 CIRDI Belgique -

44 En instance STEAG GmbH Affaire CIRDI n° ARB/15/4 CIRDI Allemagne 96.6

45 En instance Triodos SICAV II Affaire CCS n° 2017-194 CCS Luxembourg -

46 En instance M Solar GmbH & Co. KG, M Solar Verwaltungs GmbH, Solarizz Holding GmbH & Co. KG e.a.  
Affaire CIRDI n° ARB/19/30

CIRDI Allemagne -

47 Interr. Solarpark Management GmbH & Co. Atum I KG Affaire CCS n° 2015/163 CCS Allemagne 6.1 



47

DÉCISION 
(en faveur de)

REQUÉRANT/AFFAIRE N° JURIDICTION ÉTAT « D’ORIGINE » des requérants DOMMAGES-INTÉRÊTS  
(en millions d’euros)

21 En instance Canepa Green Energy Opportunities I, SARL et Canepa Green Energy Opportunities II, SARL  
Affaire CIRDI n° ARB/19/4

CIRDI Luxembourg -

22 En instance Cavalum SGPS, SA Affaire CIRDI n° ARB/15/34 CIRDI Portugal 60 

23 En instance Cordoba Beheer BV, Cross Retail SL, Sevilla Beheer BV, Spanish project companies  
Affaire CIRDI n° ARB/16/27

CIRDI Pays-Bas 20.5 

24 En instance CSP Equity Investment SARL Affaire CCS n° 094/2013 CCS Luxembourg 840 

25 En instance DCM Energy GmbH & Co. Solar 1 KG, DCM Energy GmbH & Co. Solar 2 KG, Edisun Power Europe AG, 
Hannover Leasing Sun Invest 2 Spanien Beteiligungs GmbH, et Hannover Leasing Sun Invest 2 Spanien 
GmbH & Co. KG Affaire CIRDI n° ARB/17/41

CIRDI Allemagne, Suisse -

26 En instance E.ON SE, E.ON Finanzanlagen GmbH et E.ON Iberia Holding GmbH Affaire CIRDI n° ARB/15/35 CIRDI Allemagne 324.7 

27 En instance EBL (Genossenschaft Elektra Baselland) et Tubo Sol PE2 SL Affaire CIRDI n° ARB/18/42 CIRDI Suisse -

28 En instance EDF Energies Nouvelles SA CNUDCI France 52.8 

29 En instance European Solar Farms A/S Affaire CIRDI n° ARB/18/45 CIRDI Danemark -

30 En instance Eurus Energy Holdings Corporation et Eurus Energy Europe BV Affaire CIRDI n° ARB/16/4 CIRDI Japon, Pays-Bas 263 

31 En instance FREIF Eurowind Affaire CCS n° 2017/060 CCS Royaume-Uni 53 

32 En instance Green Power K/S et Obton A/S Affaire CCS n° 2016/135 CCS Danemark 76.1 

33 En instance Hydro Energy 1 SARL et Hydroxana Sweden AB Affaire CIRDI n° ARB/15/42 CIRDI Luxembourg, Suède 133.1 

34 En instance Infracapital F1 SARL et Infracapital Solar BV Affaire CIRDI n° ARB/16/18 CIRDI Luxembourg, Pays-Bas -

35 En instance Itochu Corporation Affaire CIRDI n° ARB/18/25 CIRDI Japon -

36 En instance JGC Corporation Affaire CIRDI n° ARB/15/27 CIRDI Japon 93.5 

37 En instance Frank Schumm, Joachim Kruck, Jürgen Reiss e.a. Affaire CIRDI n° ARB/15/23 CIRDI Allemagne 67.4 

38 En instance KS Invest GmbH et TLS Invest GmbH Affaire CIRDI n° ARB/15/25 CIRDI Allemagne 80 

39 En instance Landesbank Baden-Württemberg, HSH Nordbank AG, Landesbank Hessen-Thüringen Girozentrale  
et Norddeutsche Landesbank-Girozentrale Affaire CIRDI n° ARB/15/45

CIRDI Allemagne 482.5 

40 En instance Portigon AG Affaire CIRDI n° ARB/17/15 CIRDI Allemagne -

41 En instance RENERGY SARL Affaire CIRDI n° ARB/14/18 CIRDI Luxembourg 206 

42 En instance RWE Innogy GmbH et RWE Innogy Aersa SAU Affaire CIRDI n° ARB/14/34 CIRDI Allemagne 273 

43 En instance Sapec, SA Affaire CIRDI n° ARB/19/23 CIRDI Belgique -

44 En instance STEAG GmbH Affaire CIRDI n° ARB/15/4 CIRDI Allemagne 96.6

45 En instance Triodos SICAV II Affaire CCS n° 2017-194 CCS Luxembourg -

46 En instance M Solar GmbH & Co. KG, M Solar Verwaltungs GmbH, Solarizz Holding GmbH & Co. KG e.a.  
Affaire CIRDI n° ARB/19/30

CIRDI Allemagne -

47 Interr. Solarpark Management GmbH & Co. Atum I KG Affaire CCS n° 2015/163 CCS Allemagne 6.1 
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