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Introduction et remarques méthodologiques

Lors de la réunion de I’Axe 2 (« I’Avenir des traités d’investissement ») du 7 novembre
2023, j’ai fait une présentation intitulée « Le coit de I’inaction : pratique arbitrale
concernant les clauses de TJE d’ancienne génération et les approches actuelles des clauses
de TJE ». Cette présentation résume les conclusions d’un vaste projet de recherche
empirique portant sur la maniére dont les tribunaux d’investissement ont évalué le statut,
la portée et le contenu de la clause de « traitement juste et équitable » (TJE) figurant dans
la grande majorité des traités d’investissement bilatéraux et multilatéraux. J’ai examiné
toutes les sentences accessibles au public rendues par des tribunaux arbitraux traitant de
clauses de TJE. A ma connaissance, il s’agit de la premiére étude compléte sur la question
depuis le rapport 2012 de la CNUCED.! Jai identifié 279 sentences pertinentes.? Ce
document résume mes conclusions. Le rapport complet sera publié par Kluwer en 2024.

J’ai concentré mon attention sur les trois questions suivantes :

1. Sur la base du langage de la clause de TJE contenue dans le traité, quel est le
raisonnement du tribunal concernant la relation entre le standard de traitement qu’il
accorde aux investisseurs étrangers et le standard minimum de traitement tel que
contenu en droit international coutumier (SMT) ou, plus généralement, le droit
international coutumier ? En d’autres termes, s’agit-il d’un traitement équivalent
ou I’un offre-t-il un meilleur niveau de protection que I’autre ?

2. En ce qui concerne la fagon dont le tribunal a analysé la premiére question, qu’a-
t-il dit sur le contenu de la norme de TJE ? En d’autres termes, quels sont les
différents éléments du traitement que I’Etat d’accueil doit accorder aux
investisseurs étrangers ? Plus précisément, le tribunal considére-t-il que la norme
inclut la protection des attentes légitimes de I’investisseur, qu’elle impose une
obligation de transparence et de fournir un environnement juridique et commercial
stable ?

3. La réponse a ces deux questions a-t-elle des conséquences ou un impact sur les
conclusions d’un tribunal en termes de responsabilité et d’octroi d’une
indemnisation ?

! CNUCED, Fair and Equitable Treatment, UNCTAD Series on Issues in International
Investment Agreements I1, 2012.

2 J’ai utilisé les moteurs de recherche des sites web IAReporter et ITA Law et ai trouvé

environ 500 résultats de sentences arbitrales (dont plus de 100 sentences sur la compétence)
contenant les termes « juste et équitable » en anglais, francais et espagnol. Mes recherches n’ont
porté que sur les sentences dans lesquelles les tribunaux ont effectivement fourni une analyse du
contenu et de la portée des clauses de TJE contenues dans les TBI ou les traités multilatéraux. Les
affaires impliquant des clauses de TJE dans des contrats ou dans la législation nationale de I’Etat
d’accueil ont été exclues. De nombreuses sentences/décisions ont été exclues du champ de mes
recherches. Par exemple, lorsque la clause de TJE a été mentionnée par les parties au cours de la
procédure, mais que le tribunal n’a pas fourni d'analyse sur la question parce qu’il s'est plutdt
concentré sur d’autres dispositions. D’autres sentences ont également été exclues parce que le
tribunal s’est déclaré incompétent pour statuer sur la demande et n’a donc rien déclaré au sujet de la
clause de TJE.



Dans les sections suivantes, j’examinerai le raisonnement des tribunaux concernant les trois
différents types de clauses de TJE 2

Les clauses contenant une formulation non qualifiée de I’obligation d’accorder un
TJE, c’est-a-dire une obligation autonome d’accorder un TJE sans aucune référence
au droit international ou a d’autres normes (trouvées dans 174 sentences,
section 1) ;

Les clauses contenant une référence explicite a la norme existant en vertu du « droit
international ». Dans cette catégorie, il existe deux types distincts de clauses :

= celles prévoyant un traitement « conformément au droit international » et

= celles indiquant que le traitement ne doit pas étre inférieur a celui exige
par le droit international (trouvées dans 63 sentences, section 2) ;

Les clauses dans lesquelles I’obligation d’accorder un TJE est expressement liée au
SMT ou a la coutume (trouvées dans 42 sentences, section 3).

3

Un certain nombre de traités récents contiennent des clauses de TJE sous forme de liste

fermée d’éléments spécifiques de I’obligation de TJE. L’AECG entre I’UE, ses Etats membres et le
Canada en est un exemple. Aucune sentence concernant cette clause n’a encore été rendue.

|5
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1. Clauses de TJE autonomes, non reliées au droit international

Selon un document récent de I’OCDE, ces clauses représentent pres de 80% des
dispositions relatives au TJE dans les traités conclus entre 1959 et 2023. 4 Voici un exemple
typique de cette clause :

Les investissements des investisseurs de 1’une ou |’autre des parties contractantes
bénéficieront a tout moment d’un traitement juste et équitable et jouiront d’une
protection et d’une sécurité totales sur le territoire de |’autre partie contractante.
(TBI Tchéquie-Bahrein, 2007, art. 2(2))

J’ai trouve 120 sentences qui ont examiné ce type de clause.
Ces sentences peuvent étre divisées en trois catégories différentes :

e Les sentences déclarant expressément que la clause doit étre interprétée comme
ayant un caractére autonome (section 1.1) ;

e Les sentences interprétant la clause comme une référence implicite au SMT
(section 1.2) ;

o Les sentences ne prenant pas position sur le statut de la clause et sa relation avec le
SMT (section 1.3) ;

A ces 120 sentences arbitrales, il convient d’ajouter 54 sentences arbitrales qui seront
examinées séparément en raison des caractéristiques uniques de la clause de TJE contenue
dans le Traité sur la Charte de I’énergie (TCE) (section 1.4).

1.1. Sentences arbitrales declarant expressement que la clause doit étre interprétée
comme ayant un caractere autonome

J’ai trouvé 23 sentences dans cette premiére catégorie.’

Ces tribunaux ont expliqué que c’est précisément parce que la clause TJE n’est assortie
d’aucune autre spécification qu’elle ne doit pas étre interprétée comme limitant la
protection au SMT en vertu de la coutume.

Dans la pratique, les tribunaux ont considéré qu’une clause de TJE « autonome » offre a
I’investisseur un meilleur niveau de protection qu’une clause dans laquelle la norme est
liée au SMT.

e Par exemple, selon le tribunal Saluka, dans le contexte d’une clause de TJE
autonome, « pour violer la norme, il peut suffire que le comportement des Etats
présente un degré relativement faible d’inadéquation », alors qu’en vertu du SMT,
« pour violer cette norme, le comportement des Etats peut devoir présenter un degré
relativement plus élevé d’inadéquation » (Saluka c. Tchéquie, 2006, par. 292-293).

e En d’autres termes, il est plus facile pour un investisseur de prouver gu’une
violation d’une clause de TJE « autonome » a été commise.

Une clause de TJE « autonome » donne au tribunal arbitral « beaucoup de latitude », elle
« laisse la portée précise » de la norme « a la détermination du tribunal arbitral » et lui

4 OCDE, Dispositions relatives au traitement « juste » et « équitable » figurant dans les

traités d ‘investissement, 2023, DAF/INV/TR2/WD(2023)1.
5

Voir I’Annexe 1 pour la liste des sentences.


https://one.oecd.org/document/DAF/INV/TR2/WD(2023)1/fr/pdf

donne «la possibilité d’articuler I’éventail des principes nécessaires pour atteindre
I’objectif du traité dans des différends particuliers » (Biwater c. Tanzanie, 2008, para. 593-
595).

L’approche adoptée par ces tribunaux a des conséquences tres pratiques : Toutes les
sentences arbitrales qualifiant la clause de TJE d’« autonome » ont conclu que la norme
englobe des éléments tels que I’obligation dite de transparence et la protection des attentes
Iégitimes des investisseurs (parfois définies de maniére large, souvent de maniére étroite).

e Comme nous le verrons plus tard, cette situation contraste avec I’approche adoptée
par de nombreux autres tribunaux qui ont examiné les clauses de TJE liées au SMT
(voir section 3).

Les interprétations larges adoptées par ces tribunaux ont également eu un impact direct sur
leurs conclusions en termes de responsabilité et d’indemnisation.

o Dans un tiers des sentences arbitrales (8 sur 23), les tribunaux n’ont constaté aucune
violation de la norme de TJE.®

e Pour les deux autres tiers des sentences, les tribunaux ont conclu que la clause avait
été violée (cependant, dans trois cas, ils n’ont pas accordé d’indemnisation).’
Comme nous I’expliquerons ci-dessous, ce « taux de réussite » d’environ 70% est
beaucoup plus élevé que celui d’autres sentences arbitrales examinant des clauses
de TJE liées au SMT (voir section 3).

¢ |l convient d’ajouter que le montant accordé dans certaines sentences arbitrales est
tres élevé :
= Des sentences arbitrales constatant des violations de la clause de TJE et

d’autres dispositions : Tethyan Copper (4 milliards d’USD), Teinver (320
millions d’USD), National Grid (53,5 millions d’USD.)

= Des sentences arbitrales constatant une violation de la seule clause de
TJE : Deutsche Telekom (93,3 millions d’USD), Cairn (1,2 milliard
d’USD), Micula (116 millions d’USD), Kuntur Wasi (42 millions
d’UsD).

1.2. Sentences arbitrales interprétant la clause comme une référence implicite au
SMT

Je n’ai trouvé que 6 sentences arbitrales dans lesquelles le tribunal n’a pas interprété une
clause de TJE comme ayant un caractére autonome, mais plutét comme une référence
implicite au SMT.8 1l s’agit d'un tres faible pourcentage (5 %) de toutes les sentences qui
ont examiné des clauses autonomes de TJE.

Certains de ces tribunaux ont interprété la norme de maniére étroite, d’autres de maniere
plus large. Mais la mise sur un pied d’égalité du TJE et du SMT ne semble pas avoir eu
d’impact significatif sur la maniere dont les tribunaux ont traité les questions de
responsabilité et d’indemnisation. Dans la moitié de ces cas (3 sentences arbitrales), les
tribunaux ont conclu que la clause avait été violée et ont accordé une indemnisation (dont
certaines trés élevées : Union Fenosa Gas (2 milliards d’USD) ; Siemens (217 millions
d’USD)).

Voir I’ Annexe 2 pour la liste des sentences.
Voir I’ Annexe 3 pour la liste des sentences.

8 Voir I’ Annexe 4 pour la liste des sentences.
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1.3. Sentences arbitrales ne prenant pas position sur le statut des clauses de TJE
autonomes et sur leur relation avec le SMT

Le troisieme consiste de 91 sentences qui n’ont pas explicitement pris position sur le statut
des clauses de TJE autonomes et sur la question de leur relation avec le SMT. Il s’agit de
loin du groupe de sentences le plus important.

Le raisonnement de ces tribunaux n’est cependant pas uniforme. Deux tendances peuvent
étre distinguées.

a)

b)

Dans un nombre assez limité de sentences (17), les tribunaux mentionnent
I’existence de cette question, mais décident de ne pas prendre position.

Dans 7 cas, les tribunaux ont décidé que la question pouvait simplement étre laissée
ouverte.®

Pourtant, un examen plus approfondi du raisonnement d’autres tribunaux (dans
environ 10 sentences'®) suggére qu’ils estiment que la norme conventionnelle de
TJE offre une meilleure protection que le SMT.

Le raisonnement de certains tribunaux suggere qu’ils estiment qu’il n’y a pas de
différence réelle entre la norme de TJE et le SMT. Il convient toutefois d’ajouter
que leur analyse repose sur une hypothése (controversee) selon laquelle le niveau
de traitement dans le cadre du SMT a évolué rapidement au cours des derniéres
décennies et offre aujourd’hui essentiellement la méme protection que celle accordé
par les clauses de TJE.

Dans la majorité de ces affaires (7 sur 10),* les tribunaux ont conclu a une violation
de la clause de TJE. Le taux de réussite de 70% est donc similaire a celui des
sentences arbitrales qui ont expressément déclaré que la clause doit étre interprétée
comme ayant un caractere autonome (voir section 1).

En tout état de cause, ces 17 sentences ont en commun le fait que les tribunaux ont,
en pratique, tous appliqué des interprétations larges de la norme en incluant une
protection des attentes légitimes des investisseurs (parfois définie de maniére large,
souvent de maniere étroite) et une obligation de transparence.

En d’autres termes, ces tribunaux ont interprété les clauses TJE autonomes de la
méme maniere que d’autres tribunaux (mentionnés dans la section 1) qui ont
expressément déclaré que la clause avait un caractére autonome.

J’ai identifié de nombreuses sentences (74)* dans lesquelles les tribunaux ne

mentionnent pas du tout cette question. Les sentences ne contiennent aucune analyse ou
discussion de la question du statut de la clause TJE et de sa relation avec le SMT.

Ces tribunaux ont, en pratique, également appliqué des interprétations larges de la
norme en incluant des éléments de protection des attentes légitimes (parfois définie
de maniere large, souvent de maniére étroite) et de la transparence.

Un grand nombre (plus de 20) de sentences récentes rendues au cours des cing
dernieres années ont adopté des définitions étroites des attentes légitimes.

10

11

12

Voir I’ Annexe 5 pour la liste des sentences.
Voir I’ Annexe 6 pour la liste des sentences.
Voir I’ Annexe 7 pour la liste des sentences.

Les sentences sont listées dans les Annexes 8 et 9.



= Ces tribunaux ne jugent plus nécessaire d’examiner la question de savoir
si une clause autonome devrait étre caractérisée comme un standard
autonome ou si elle est liée au droit international ou au SMT. lls se
concentrent plut6t sur la question de savoir si les éléments contenus dans
la norme de TJE ont été violés.

= |l est intéressant de noter que dans seulement 30 % de ces sentences
récentes, les tribunaux ont conclu a une violation de la clause TJE.

Le fait qu’un tribunal ne prenne pas (expressément) position sur le statut d’une clause de
TJE autonome a-t-il un impact en termes de responsabilité et d'indemnisation ?

Dans un premier temps, I’impact semble plutdt « neutre ».

Dans pres de la moitié des cas (47 sur 91),*® les demandes liées au TJE ont été
rejetees.

Dans I’autre moitié des cas (44 sur 91),* les tribunaux ont conclu a une violation
de la clause de TJE et, dans certains cas, ont accordé une indemnisation importante :

= Sentences établissant des violations de la clause de TJE et d’autres
dispositions : Devas (100 millions d’USD), Quiborax (48 millions
d’USD), PAO Tatneft (120 millions d’USD), Rumeli (125 millions
d’USD), Kardassopoulos (45 millions d’USD), Mytilineos (40 millions
d’USD), von Pezold (100 millions d’USD), Manolium (20 millions
d’USD), Siag (74.5 millions d’USD), ADC (76.2 millions d’USD), CME
(269.8 millions d’USD).

= Sentences établissant uniquement des violations de la clause de TJE : BG
Group (185 millions d’USD) ; Dayyani (50 millions d’USD).

Il convient de noter que le taux de réussite global de 50% des sentences qui n’ont
pas formellement pris position sur le statut de la clause de TJE autonome est
inférieur a celui d’autres tribunaux (mentionnés dans la section 1) qui ont déclaré
que la disposition avait un caractére autonome. Ce taux de réussite reste bien plus
élevé que celui des sentences examinant les clauses de TJE liées au SMT (voir
section 3)

1.4. Sentences interprétant la clause unique de TJE telle que contenue dans le Traité
sur la Charte de I’énergie

L article 10 du Traité sur la Charte de I’énergie contient une clause de TJE autonome assez
unique dans laquelle le « droit international » est mentionné, mais n’est pas directement lié
au standard de TJE :

Chaque Partie contractante encourage et crée, conformément aux dispositions du présent
traité, des conditions stables, équitables, favorables et transparentes pour la réalisation
d’investissements dans sa zone par les investisseurs des autres parties contractantes. Ces
conditions comprennent I’engagement d’accorder, a tout instant, un traitement loyal et
équitable aux investissements des investisseurs des autres parties contractantes. Ces
investissements bénéficient également d’une protection et d’une sécurité les plus
constantes possible, et aucune partie contractante n’entrave, en aucune maniere, par des
mesures déraisonnables ou discriminatoires, leur gestion, maintien, utilisation,
jouissance ou disposition. En aucun cas, ces investissements ne peuvent étre traités d’une

14

Voir I’ Annexe 8 pour la liste des sentences.

Voir I’ Annexe 9 pour la liste des sentences.
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maniere moins favorable que celle requise par le droit international, y compris les
obligations conventionnelles (souligné par I’auteur)

J’ai trouvé 54 sentences examinant cette clause.

La plupart des sentences ne mentionnent pas le statut de la clause et sa relation au droit
international ou au SMT.

La grande majorité des tribunaux qui ont pris position sur cette question (9 sentences) ont
consideré qu’il s’agissait d’une clause de TJE « autonome » non reliée au SMT. J’ai
également trouvé quelques sentences au raisonnement assez ambigu, mais qui pourrait
suggérer que les tribunaux ont estimé qu’il s’agissait d'une référence au SMT.®

En tout état de cause, tous les tribunaux ont adopté une interprétation large dans laquelle
les attentes Iégitimes de I’investisseur sont considérées comme faisant partie de la norme.
Cependant, ils ont tous défini ce concept de maniére étroite.

J7ai trouvé 32 sentences'’ (sur 54) qui considéraient que la clause de TJE (parfois associée
a d’autres clauses) avait été violée. Deux sentences ont été annulées par la suite et des
procédures d’annulation sont en cours dans d’autres cas. Dans 22 cas, les demandes ont été
rejetées.’® Le taux de réussite de 60 % est relativement élevé par rapport a celui d’autres
sentences examinées dans la section 3.

1.5. Conclusion sur les clauses de TJE autonomes

Moins de 25% des sentences (29 sur 120) examinant des clauses autonomes de TJE ont
abordé la question de son statut et de sa relation avec le SMT.

La grande majorité des sentences dans lesquelles les tribunaux ont pris position sur la
guestion ont conclu que la clause devait étre interprétée comme ayant un caractére
autonome (23 sentences sur 29, soit environ 80 % des sentences). Il en va de méme pour
les sentences examinant le Traité sur la Charte de 1’énergie : la quasi-totalité des tribunaux
ayant pris position sur la question ont adopté la méme approche.

Toutes ces sentences ont conclu que la norme englobe des éléments tels que la protection
des attentes Iégitimes (souvent définie de maniére étroite) et une obligation de transparence.

La grande majorité des tribunaux (environ 75 %) n'ont pas formellement pris position sur
le statut des clauses de TJE. De fait, un plus grand nombre de sentences (74 sur 120) ne
mentionne pas du tout la question. Pourtant, I’approche qu’ils ont adoptée est trés similaire
a celle des autres tribunaux qui ont pris position sur le statut de la clause. Ils ont tous adopté
des interprétations larges lorsqu’ils ont défini son contenu.

Le taux de réussite des demandes sur le fondement du TJE est plus élevé pour les tribunaux
qui ont expressément déclaré qu’une clause de TJE autonome avait un caractére
« autonome » que pour les autres qui n’ont pas pris position sur cette question (2/3 contre
50%).

La différence est beaucoup plus importante si I’on prend en compte les sentences rendues
au cours des cing derniéres années, qui se caractérisent par le fait que les tribunaux n’ont
pas du tout pris position sur la question et que la plupart d’entre eux (70%) n’ont conclu a

15 Voir I’ Annexe 10 pour la liste des sentences.

16 Voir I’Annexe 11 pour la liste des sentences.

o Voir I’ Annexe 12 pour la liste des sentences.

18 Voir I’ Annexe 13 pour la liste des sentences.



aucune violation. Ces résultats suggerent que lorsqu’un tribunal discute du statut de la
clause de TJE et prend position sur la question, il est plus probable qu’il conclue qu’une
violation a été commise. A I’inverse, si un tribunal ne prend pas position sur cette question,
il est moins probable qu’il établisse une violation.

Quoi qu’il en soit, le taux de réussite global pour la totalité des 120 sentences ou les
tribunaux ont examiné des clauses de TJE autonomes reste élevé (63 sentences sur 120).
Les demandeurs ont 50% de chance d’obtenir gain de cause. Le taux de réussite est encore
plus élevé si I’on tient compte des 54 autres sentences rendues dans le cadre du Traité sur
la Charte de 1’énergie, dans lesquelles les demandeurs ont obtenu gain de cause dans 60%
des cas. En tout cas, la conclusion la plus importante est que ce taux de réussite est
beaucoup plus élevé que celui des sentences examinant des clauses ou la norme est
expressément liée au SMT (voir section 3).

En fin de compte, il est clair que la possibilité qu’un tribunal interprete une clause de TJE
autonome comme une référence implicite au SMT en vertu de la coutume internationale
est trés faible (environ 5% des sentences). Une clause de TJE autonome n’offre donc
qu’une protection trés limitée aux Etats contre la possibilité qu’un tribunal adopte une
interprétation large et conclue qu’une violation a été commise.

|11
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2. Clauses de TJE faisant référence au « droit international »

Selon le document de I’OCDE de 2023, environ 10% des traités contiennent une clause de
TJE dans laquelle le traitement est associé au « droit international » ou aux « principes du
droit international ».

Il existe deux variations de cette clause, qui seront examinées séparément :
e les clauses « conformément a » (Section 2.1) ;

e les clauses « pas inférieur & » (Section 2.2).

2.1. Clauses de TJE selon lesquelles le traitement doit étre accordé
« conformément » au droit international

Deux exemples :

Chacune des Parties Contractantes accorde aux investissements ou aux revenus des

investisseurs de | ‘autre partie Contractante :

a. un traitement juste et équitable, en conformité avec les principes du droit
international, et

b. elle s’assure pleinement de leur protection et de leur sécurité. (TBI Canada - Egypte
(1996), Article 1)

Chaque Partie Contractante accorde, dans sa zone, aux investissements des
investisseurs de l’autre Partie Contractante un traitement conforme au droit
international, y compris un traitement juste et équitable ainsi qu’une protection et une
sécurité intégrales. (TBI Japon - Myanmar (2013), Article 4).

J’ai trouvé 30 sentences examinant ce type de clause. Si certaines sentences (11) n’ont pas
pris position sur le statut de la clause de TJE, la majorité des tribunaux I’ont fait.*°

La grande majorité des sentences (15) dans lesquelles les tribunaux ont pris position ont
conclu que « conformément » au droit international n’est pas une référence au SMT en
vertu de la coutume internationale.?® Je n’ai trouvé que quatre sentences adoptant une
position différente.?* Un exemple illustrant le point de vue de la majorité des sentences est
celui du tribunal Vivendi, qui n’a vu aucune « base pour assimiler les principes du droit
international » au SMT pour les trois raisons suivantes :

« Premiérement, la référence aux principes du droit international va dans le sens d’une
interprétation plus large qui invite a prendre en considération un éventail plus large de
principes de droit international que le seul standard minimum. Deuxiemement, le libellé
de I’article 3 exige que le traitement juste et équitable soit conforme aux principes du
droit international, mais I’exigence de conformité peut tout aussi bien fixer un plancher
gu’un plafond a la norme de traitement juste et équitable du traité. Troisiemement, le
libellé de la disposition suggere qu’il faut également tenir compte des principes
contemporains du droit international, et pas seulement des principes datant de prés d’un
siécle » (Vivendi c. Argentine, 2007, paragraphe 7.4.7).

Voir I’ Annexe 14 pour la liste des sentences.
Voir I’Annexe 15 pour la liste des sentences.

Voir I’Annexe 16 pour la liste des sentences.



Pour ces tribunaux, I’obligation de se conformer au droit international n’est qu’un plancher.
Par conséquent, la norme de TJE offre une meilleure protection que le SMT, tout comme
les clauses de TJE « autonomes ». Il convient d’ajouter que certaines de ces sentences
semblent minimiser I’importance de cette question en la qualifiant de « stérile » ou de
« dogmatique ». Elles le font en se fondant sur I’hypothese (controversée) selon laquelle le
niveau de traitement prévu par le SMT a évolué rapidement au cours des derniéres
décennies et offre aujourd’hui fondamentalement la méme protection que celle prévue par
une norme conventionnelle relative au TJE.

Seule une poignée de tribunaux a réellement expliqué le contenu de la norme de TJE en
vertu du « droit international ». En fait, tous les tribunaux ont interprété cette clause a peu
prés de la méme maniére qu’une clause de TJE autonome ayant un caractere autonome. lls
ont tous considéré que la norme de TJE inclut la protection des attentes légitimes des
investisseurs (souvent définie de maniére étroite), et nombre d’entre eux ont également fait
référence a une obligation de transparence.

Les interprétations larges adoptées par ces tribunaux ont eu une conséquence directe en
termes de responsabilité et d’indemnisation.

e Environ un tiers des sentences (11 sentences sur 30) a conclu a I’absence de
violation de la clause de TJE.??

¢ Dansdeux tiers des sentences, les tribunaux ont estimé que la clause avait été violée
et ont accordé une indemnisation dans la plupart des cas.?® Certains des montants
accordés a titre de dommages et intéréts sont considérables :

o Tribunaux accordant une indemnisation pour une violation du TJE et d’autres
clauses : Vivendi (105 millions d’USD), Valores (430 millions d’USD),
Crystallex (1,2 milliard d’USD), EDF (136 millions d’USD), SAUR
(40 millions d’USD), Garcia Armas (213 millions d’USD), Perenco
(449 millions d’USD).

o Tribunaux accordant une indemnisation pour une violation de la clause de TJE
uniquement : Total (300 millions d’USD), Suez (37 millions d’USD), Gold
Reserve (713 millions d’USD).

Le fait qu’un tribunal considére ou non qu’une violation ait été commise semble étre
étroitement liée a la maniére dont il a analysé le statut de la clause :

e La grande majorité des tribunaux (13 sur 15 sentences)? qui ont conclu que la
clause « conformément au droit international » n’est pas une référence au SMT en
vertu de la coutume ont constaté une violation de la clause de TJE.

e A D'inverse, 3 des 4 sentences dans lesquelles les tribunaux dans lesquelles les
tribunaux ont estimé que «conformément» au droit international était une
référence au SMT ont conclu qu’aucune violation de la clause de TJE n’avait été
commise (et le montant de I’indemnisation dans la seule sentence qui a abouti a une
conclusion différente est plutot faible : 10 millions d’USD).%

2 Voir I’Annexe 17 pour la liste des sentences.

2 Voir I’ Annexe 18 pour la liste des sentences.

2 Voir I’ Annexe 19 pour la liste des sentences.

% I1 convient d’ajouter qu’environ la moitié des 11 sentences dans lesquelles les tribunaux

n’ont pas pris position sur le statut de la clause ont jugé qu’une violation avait été commise.
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Il existe une corrélation entre la maniére dont un tribunal interprete une clause de TJE
« conformément » au droit international et sa conclusion en termes de responsabilité.
Lorsqu’un tribunal considére que la clause n’est pas une référence au SMT, il est plus
susceptible de lui donner une interprétation large et, par conséquent, de conclure qu’une
violation a été commise.

2.2. Clauses de TJE selon lesquelles le traitement ne doit pas étre « inférieur a »
celui requis par le droit international

Exemple :

Les investissements bénéficient a tout moment d’un traitement juste et équitable,
jouissent d'une protection et d une sécurité intégrales et ne regoivent en aucun cas un
traitement inférieur a celui requis par le droit international (TBI Argentine — Etats-Unis,
Article 2)

J’ai trouvé 33 sentences examinant ce type de clause. Dans 11 cas, les tribunaux n’ont pas
examiné le statut de la clause.? Les demandeurs n’ont obtenu gain de clause que dans trois
de ces affaires.

Le raisonnement des tribunaux qui ont pris position sur cette question (22 sentences) peut
étre divisé en deux groupes.

a) La moitié des sentences (11) ont explicitement interprété cette clause comme
signifiant que la norme de traitement en vertu du traité est essentiellement la méme qu’en
vertu d’une clause de TJE « autonome ».2” Le raisonnement du tribunal Lemire en est un
bon exemple :

« La norme de TJE définie dans le TBI est une norme conventionnelle autonome,
dont la signification précise doit étre établie au cas par cas. »

« Ce que les Etats-Unis et I’Ukraine ont convenu lorsqu’ils ont signé le TBI, c’est
gue le standard minimum de traitement tel que défini par la coutume internationale
ne devrait pas fonctionner comme un plafond, mais plutét comme un plancher. Les
investissements protégés par le TBI devraient en tout état de cause bénéficier du
niveau de protection offert par le droit international coutumier. Mais ce niveau de
protection pourrait et devrait étre dépassé si la norme de TJE offrait a I’investisseur
un ensemble de droits supérieurs” (Lemire c. Ukraine, 2010, paragraphe 284).

Pour ces tribunaux, I’exigence d’offrir un niveau de traitement non inférieur a celui existant
en vertu du droit international fixe un plancher, un minimum, et ne fonctionne pas comme
un plafond. Le niveau de traitement a offrir n’est donc pas celui qui existe en vertu du SMT,
mais une meilleure protection que celle-ci. Il convient d’ajouter que certains des tribunaux
ayant adopté cette approche «non pas un plafond, mais un plancher » ont également
indiqué que, selon eux, le niveau de protection n’était pas si différent de celui existant dans
le cadre du SMT. Toutefois, cela s’explique par le fait qu’ils ont interprété le SMT de
maniére trés large.

Il est important de noter que toutes les décisions adoptant cette approche « non pas un
plafond, mais un plancher » ont conclu que la clause de TJE avait été violée. Elles ont
toutes accordé une indemnisation, avec parfois des montants importants :

Voir I’ Annexe 20 pour la liste des sentences.

2 Voir I’Annexe 21 pour la liste des sentences.
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e Indemnisation pour violation de la clause de TJE et d’autres clauses : Occidental
(71 millions d’USD), Enron (106 millions d’USD), Sempra (128 millions d’USD),
Azurix (165 millions d’USD), CMS (133 millions d’USD).

¢ Indemnisation uniqguement pour violation de la clause de TJE : Murphy (19 millions
d’UsD).

b) Environ la moitié des sentences (11) ont considéré que I’inclusion des mots « droit
international » dans les clauses « pas inférieur a » est une référence au SMT en vertu de la
coutume internationale.?®

Selon cette approche, I’obligation d’offrir un niveau de traitement au moins égal a celui
prévu par le droit international fixe un plancher et un plafond. En d’autres termes, le niveau
de traitement a offrir est le méme que celui qui existe en vertu du SMT, et non une meilleure
protection. Il convient de noter que certains de ces tribunaux n’ont pas pris en considération
le concept d’attentes légitimes et que ceux qui I’ont fait I’ont défini de maniére assez étroite.

Les interprétations étroites adoptées par ces tribunaux ont eu un impact direct en termes de
responsabilité et d’indemnisation.?® Sur les 8 affaires pertinentes restantes, la grande
majorité des sentences (6 sentences, soit 75%)% ont estimé qu’aucune violation n’avait été
commise et aucune indemnisation n’a été accordée. Dans deux sentences seulement, toutes
deux rendues sur le fondement du TBI Argentine — Etats-Unis (Mobil Exploration, 196
millions d’USD ; El Paso, 43 millions d’USD), le tribunal a accordé une indemnisation.

2.3. Conclusion générale sur les clauses de TJE faisant référence au « droit
international »

La question de savoir comment un tribunal analyse le statut d’une clause de TJE contenant
une référence au « droit international » semble avoir un impact direct sur I’interprétation
(large ou étroite) qu’il donne au contenu de la norme et, a son tour, sur la maniere dont il
aborde les questions de responsabilité et d’indemnisation.

La grande majorité des sentences dans lesquelles les tribunaux ont pris position sur le statut
d’une clause de TJE « conformément au » droit international ont conclu qu’il ne s’agissait
pas d’une référence au SMT en vertu de la coutume internationale.

e |ls ont estimé qu’en vertu de cette clause, la norme de TJE offre une meilleure
protection que le SMT et ont, dans la pratique, interprété la clause de la méme
maniéere que d’autres tribunaux I’ont fait en ce qui concerne les clauses de TJE
ayant un caractére autonome.

o Ces interprétations larges ont conduit la majorité des tribunaux (2/3 des sentences)
a conclure a une violation du TJE et a accorder une indemnisation. 1l convient de
noter que ce taux de réussite de 70% est le méme pour les tribunaux qui ont
expressément déclaré qu’une clause de TJE autonome doit étre interprétée comme
ayant un caractere « autonome » (voir section 1.1).

Les tribunaux analysant les clauses de TJE « pas inférieur a » ont été équitablement divisés
sur ’interprétation a donner a cette clause et sur sa relation avec le SMT. Cependant, il

28 Voir I’Annexe 22 pour la liste des sentences.

2 Il convient de mentionner que trois cas devraient étre exclus de I’analyse de la

responsabilité. Dans deux sentences, les tribunaux ont constaté une violation de la clause, mais ont
accordé une indemnisation pour couvrir la violation d’autres disposition ou d’autres éléments de
protection. Une autre affaire est en cours.

30 Voir I’Annexe 23 pour la liste des sentences.
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existe également un lien trés clair entre I’approche adoptée par un tribunal concernant le
statut d’une clause de TJE « pas inférieur a » et la maniere dont il évalue les questions de
responsabilité et d’indemnisation.

e Les tribunaux qui ont examiné les clauses « pas inférieur a » de la méme maniére
que les clauses de TJE autonomes ont tous donné des interprétations larges qui les
ont tous amenés a conclure qu’une violation avait été commise.

o A l’inverse, les tribunaux qui ont interprété les clauses « pas inférieur a » comme
signifiant que le niveau de traitement est le méme que celui existant dans le cadre
du SMT, ont adopté des approches plus étroites qui ont conduit la grande majorité
d’entre eux a ne pas conclure & une violation.

En définitive, il apparait clairement qu’un TBI qui contient une clause de TJE avec une
référence au « droit international » (que ce soit « conformément » ou « pas inférieur a »)
n’offre aucune garantie qu’un tribunal interprétera ce libellé comme étant synonyme du
SMT en vertu de la coutume internationale. Seule une minorité de tribunaux a adopté cette
approche (15 sentences sur 63, ¢’est-a-dire 25%). En fait, il est plus probable qu’un tribunal
interprétera ce libellé de la méme maniére que toute autre clause de TJE autonome ne
contenant aucune référence au « droit international » (voir section 1.1). En pratique, la
grande majorité des tribunaux qui ont adopté cette approche sont parvenus a la conclusion
que la clause de TJE avait été violée et ont accordé une indemnisation.

En résumé, une référence au « droit international » dans une clause de TJE offre une
protection limitée aux Etats contre la possibilité que les tribunaux adoptent des
interprétations larges et concluent a la responsabilité.
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3. Clauses de TJE reliées au SMT ou a la coutume

Selon le document de I’OCDE de 2023, quelgue 200 traités contiennent une clause de TJE
dans laguelle la norme de traitement est explicitement liée au SMT (ils représentent moins
de 10 % de I’ensemble des traités).

Voici un exemple d’une clause relativement simple :

Les investissements ou les retours des investisseurs de 1’'une ou l’autre des parties
contractantes bénéficient en tout temps d’un traitement conforme au standard minimum
du droit international coutumier en matiére de traitement des étrangers, y compris un
traitement juste et équitable ainsi qu’une protection et une sécurité intégrales. (TBI
Canada — Tchéquie, 2009, Article 3).

De nombreux traités récents (environ 55) ont adopté une clause de TJE tres détaillée basée
sur le modele de TBI des Etats-Unis (2005), ou la norme est explicitement liée au SMT en
vertu de la coutume internationale, avec quelques clarifications supplémentaires :

Article 5. Standard minimum de traitement3!

1. Chaque partie accorde aux investissements couverts un traitement conforme au droit
international coutumier, y compris un traitement juste et équitable et une protection et
une sécurité intégrales.

2. 1l est entendu que le paragraphe 1 prescrit le standard minimum de traitement des
étrangers prévue par le droit international coutumier comme norme minimale de
traitement a accorder aux investissements couverts. Les notions de « traitement juste et
équitable » et de « protection et sécurité intégrales » n’exigent pas un traitement
supplémentaire ou supérieur a celui requis par cette norme et ne créent pas de droits
substantiels supplémentaires. L ‘obligation énoncée au paragraphe 1 de fournir

(a) un « traitement juste et équitable » comprend I’obligation de ne pas refuser la justice
dans les procédures juridictionnelles pénales, civiles ou administratives, conformément
au principe d’une procédure réguliere consacré par les principaux systemes juridiques
du monde ; et

(b) la « protection et la sécurité intégrales » exigent que chaque partie fournisse le niveau
de protection policiére requis en vertu du droit international coutumier. (...)

Ce groupe comprend 42 sentences. J’examinerai d’abord les sentences rendues dans le
cadre d’un traité, I’ALENA (section 3.1), puis dans le cadre d’autres traités (section 3.2).

3.1. ALENA

J’ai trouvé 27 sentences traitant de I’article 1105(1) de I’ALENA, intitulé « Norme
minimale de traitement » ;%

31 Une note de bas de page est jointe au titre de la disposition, qui indique que « L "article 5

doit étre interprété conformément a |’annexe A » (intitulée « Droit international coutumier »), qui
se lit comme suit : « Les parties confirment leur compréhension commune du fait que le « droit
international coutumier » en général et tel qu’il est spécifiquement mentionné a I’article 5 et a
I’annexe B résulte d’une pratique générale et constante des Etats qu’ils suivent par sentiment
d’obligation juridique. En ce qui concerne |article 5, la norme minimale de droit international
coutumier relative au traitement des étrangers fait référence & tous les principes de droit
international coutumier qui protégent les droits et les intéréts économiques des étrangers. »

% Voir I’Annexe 24 pour la liste des sentences.
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Chacune des Parties accordera aux investissements effectués par les investisseurs d’une
autre Partie un traitement conforme au droit international, notamment un traitement juste
et équitable ainsi qu ‘'une protection et une sécurité intégrales.

La Commission américaine du libre-échange a publié sa note d’interprétation en 2001, qui
contient, entre autres, les précisions suivantes :

1. L article 1105(1) prescrit le standard minimum de traitement tel que défini en droit
international coutumier relatif au traitement des étrangers comme norme minimale de
traitement & accorder aux investissements des investisseurs d ‘une autre partie.

2. Les notions de « traitement juste et équitable » et de « protection et sécurité intégrales »
n’exigent pas un traitement supplémentaire ou supérieur a celui requis par la norme
minimale de droit international coutumier en matiére de traitement des étrangers.

Depuis la note de 2001, tous les tribunaux de I’ALENA ont conclu que la clause de TJE de
I’article 1105 est une référence au SMT de la coutume internationale. Il convient toutefois
d’ajouter que certains tribunaux ont interprété le droit international coutumier comme un
concept évolutif et plutét flexible.

Contrairement a d’autres sentences traitant de clauses de TJE formulées différemment
(examinées ci-dessus dans les sections 1 et 2), les tribunaux de I’ALENA ont reconnu que
la norme de TJE ne contient qu’un nombre limité d’éléments spécifiques de protection qui
doivent étre accordés aux investisseurs, tels que le déni de justice, I’application réguliére
de la loi et I’arbitraire.

e A une exception pres, les tribunaux de I’ALENA ont toujours nié I’existence (en
tant qu’obligation autonome) d’une obligation plus large de maintenir un
environnement juridique et commercial stable pour les investissements.

e La grande majorité des tribunaux n’ont pas considéré le concept d’attentes
légitimes comme un élément autonome de la norme de TJE en vertu de Iarticle
1105 ; il s’agit plutdt d’un « facteur » & prendre en compte lors de I’évaluation de
la violation ou non d’autres éléments bien établis de la norme (par exemple, la
garantie d’une procédure réguliére, la conduite arbitraire, etc.) lls ont également, a
plusieurs reprises, qualifié de maniére étroite le concept d’attentes légitimes afin de
réduire de maniere significative son champ d’application.

e Toutes les sentences (sauf une, qui a été annulée par la suite) ont conclu que la
transparence n’est pas un élément autonome de la norme de TJE et qu’elle n’impose
aucune obligation aux Etats d’accueil en vertu de I’article 1105.

Les tribunaux de I’ALENA ont toujours exigé la preuve d’un seuil élevé de sévérité et de
gravité (en utilisant des qualificatifs tels que « manifeste », « grossier », « évident »,
« flagrant » et « complet ») pour conclure que I’Etat d’accueil a enfreint I’un des éléments
contenus dans la norme de TJE en vertu de I’article 1105.

L’interprétation étroite adoptée par (presque) tous les tribunaux de I’ALENA a eu des
conséquences directes en termes de responsabilité et d’indemnisation. Les tribunaux n’ont
conclu a une violation que dans 25% des cas (6 sentences sur 27).3 Le montant de
I’indemnisation accordée a également été relativement modeste, a I’exception de quelques
sentences dans lesquelles seule la clause de TJE avait été violée (Windstream : 25 millions
de dollars canadiens ; Lion Mexico : 47 millions d’USD) ou conjointement avec d’autres
dispositions (Cargill : 77 millions d’USD).

3 Voir I’Annexe 25 pour la liste des sentences.
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3.2. Autres traités

La clause de TJE du CAFTA contient le méme texte que celui du modéle de TBI des Etats-
Unis. Toutes les sentences du CAFTA (5) ont appliqué le SMT.3* Aucune ne I’a considéré
comme une clause de TJE autonome.

o lls ont également défini la norme de la méme maniére que les sentences arbitrales
de ’ALENA. Elles ont (a une exception pres) adopté la méme position sur la
transparence et sur I’application des attentes légitimes (c’est-a-dire qu’il ne s’agit
pas d’un élément autonome, mais seulement d’un facteur a prendre en compte).
Elles ont également fait référence au seuil de gravité élevé requis pour constater
une violation.

e Dans deux cas, les tribunaux n’ont constaté aucune violation. Dans les deux autres
cas ou les tribunaux ont reconnu la responsabilité de I’Etat, I’indemnisation
accordee a été relativement modeste (moins de 21 millions d’USD).

J’ai également trouvé dix sentences dans lesquelles les tribunaux ont examiné des
dispositions contenues dans des traités d’investissement dont le libellé était similaire, voire
identique, a la clause de TJE figurant dans le modéle de TBI des Etats-Unis.®® lls ont
également suivi le raisonnement des tribunaux de I’ALENA.

e Tous les tribunaux ont appliqué le SMT.

e lls n’ont pas donné une interprétation large de la norme (a une exception pres,
concernant une clause plutét unique). Tous ont interprété le concept d’attentes
Iégitimes de maniére restrictive et certaines sentences ont adopté la méme position
que les tribunaux de I’ALENA sur son application (c’est-a-dire qu’il ne s’agit pas
d’un élément autonome, mais seulement d’un facteur a prendre en compte). lls ont
également appliqué un seuil élevé pour conclure a une violation.

o Il est intéressant de noter que cette approche de type ALENA ne semble pas avoir
d’impact direct en termes de responsabilité. Ainsi, la majorité des sentences ont
conclu qu’une violation de la clause de TJE avait été commise et ont accordé une
indemnisation (dont certaines de montants significatifs) : Elliott : 54 millions
d’USD ; Kenon : 110 millions d’USD ; Gramercy : 33 millions d’USD ; Abengoa :
environ 25 millions d’USD). Il est important de noter qu’elles I’ont fait sur la base
de I’application d’un seuil de gravité plus élevé que dans le cadre d’une clause de
TJE autonome. La seule sentence qui n’a pas suivi cette approche a finalement
accordé le montant le plus élevé de dommages et intéréts (Ol European Group :
372 millions d’USD).

3.3. Conclusion sur les clauses de TJE reliées au SMT ou a la coutume

Tous les tribunaux ayant examiné les clauses de TJE expressément liées au SMT (ou a la
coutume) ont suivi I’intention des parties contractantes et ont appliqué une norme stricte.
Je n’ai trouvé aucune sentence interprétant ce type de clause comme une clause de TJE
« autonome ».

L’interprétation de la clause conformément au SMT conduit les tribunaux a définir le
contenu de la norme de TJE de maniere étroite. Par exemple, la grande majorité d’entre

34 Voir 1’Annexe 26 pour la liste des sentences. Dans une affaire, la procédure a été

abandonnée par la suite.

® Voir I’Annexe 27 pour la liste des sentences.
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eux n’ont pas considéré les attentes Iégitimes comme un élément autonome, mais plutét
comme un facteur a prendre en compte lors de I’évaluation d’autres éléments. Ils ont
également systématiquement appliqué un seuil de gravité élevé pour conclure & une
violation.

En raison de cette interprétation étroite, les tribunaux de I’ALENA ont conclu que I’Etat
d’accueil avait violé la clause relative au TJE dans un nombre limité de cas. Le taux de
réussite des plaintes déposées dans le cadre de I’ ALENA est nettement inférieur a celui des
sentences interprétant d’autres types de clauses de TJE (examinées dans les sections let 2).
Il convient d’ajouter que pour les tribunaux hors-ALENA qui interpretent des traités
contenant un libellé similaire, le taux de réussite est similaire a celui des sentences
examinant des clauses de TJE autonomes.

En fin de compte, une référence explicite au SMT (ou a la coutume) dans une clause de
TJE offre une bien meilleure protection que les autres types de clauses examinées dans les
sections 1 et 2. Un tribunal interprétant ce type de clause est nettement moins susceptible
d’adopter une interprétation large et de conclure a la responsabilité.



4. Conclusion générale

Dans un rapport de 2012, la CNUCED a releve une différence statistique significative entre
le taux de réussite des demandes relatives au TJE dans le cadre de I’ALENA et le taux
beaucoup plus élevé dans le cadre des TBI (qui, & I’époque, comprenaient essentiellement
des clauses de TJE autonomes et des dispositions contenant une référence au « droit
international »). Dans les affaires relevant de I’ALENA, seules 22% de ces plaintes ont
abouti (4 sur 18), tandis que dans les autres affaires relevant des TBI, 62% ont été acceptées
par les tribunaux (41 sur 66).%® Le rapport conclut que « le taux de réussite des demandeurs
dans le cadre de I’ALENA est beaucoup plus faible que dans les affaires relevant des TBI
traditionnels, ou la clause de TJE est le plus souvent analysée comme établissant une norme
autonome sans lien avec le SMT ».%

Mes conclusions confirment les mémes schémas et tendances que ceux mentionnés dans le
rapport de la CNUCED il y a une dizaine d’années.

Une clause de TJE autonome n’offre qu’une protection trés limitée aux Etats contre
I’éventualité qu’un tribunal adopte une interprétation large et conclue qu’une violation a
été commise. Il en va de méme pour les clauses contenant une référence au « droit
international ». Dans la plupart des cas, les tribunaux les ont interprétées a peu pres de la
méme maniére que les clauses de TJE « autonomes ».

Une clause de TJE explicitement liée au SMT est le seul type de disposition qui peut réduire
de maniere significative la possibilité qu’un tribunal donne une interprétation large a la
norme de TJE et accorde une indemnisation élevée. Il reste a voir si une clause de liste
fermée, telle qu’observée par exemple dans I’AECG, offre la méme protection.

3% CNUCED, Fair and Equitable Treatment, UNCTAD Series on Issues in International
Investment Agreements I1, 2012, p. 61.

37 Ibid., p. 60.
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S.R.L. v. Romania, ICSID Case No. ARB/05/20, Final Award, 11 December 2013.

Sociedad Aeroportuaria Kuntur Wasi S.A. and Corporacién América S.A. v Republic of Peru,
ICSID Case No. ARB/18/27, Decision on Jurisdiction Liability Certain Aspects of Quantum and
Further Directions on Quantum, 11 Aug. 2023.

NB: In Saluka Investments BV v. Czech Republic, PCA Case No. 2001-04, Partial Award, March 17, 2006,
no final award was rendered because a settlement was reached between the parties.
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Cube Infrastructure Fund SICAV and others v. Kingdom of Spain, ICSID Case No. ARB/15/20, Decision
on Jurisdiction, Liability and Partial Decision on Quantum, 19 February 2019.
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Mathias Kruck and others v. Kingdom of Spain, ICSID Case No. ARB/15/23, Decision on Jurisdiction,
Liability and Principles of Quantum, 14 September 2022; Award, 6 October 2023.
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Air Canada v. Bolivarian Republic of Venezuela, ICSID Case No. ARB(AF)/17/1, Award, 13 September
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Compafiia de Aguas del Aconquija SA and Vivendi Universal SA v. Argentine Republic, ICSID Case No.
ARB/97/3, Second Presentation of the Case, Award, 20 August 2007.

Suez, Sociedad General de Aguas de Barcelona, S.A. and Vivendi Universal, S.A. v. Argentine Republic
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ICSID Case No. ARB/08/6, Decision on Remaining Issues of Jurisdiction and on Liability, 12 Sept. 2014.

Global Telecom Holding S.A.E. v. Canada, ICSID Case No. ARB/16/16, Award, 27 March 2020.
Infinito Gold Ltd. v. Republic of Costa Rica, ICSID Case No. ARB/14/5, Award, 3 June 2021.
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Koch Minerals Sarl and Koch Nitrogen International Sarl v. Bolivarian Republic of Venezuela,
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Flughafen Zirich A.G. and Gestién e Ingeneria IDC S.A. v. Bolivarian Republic of Venezuela, ICSID Case
No. ARB/10/19, Award, 12 Nov. 2014.
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PSEG Global, Inc., The North American Coal Corporation, and Konya Ingin Electrik Uretim ve
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Case No. ARB/97/3, Second Presentation of the Case, Award, 20 August 2007.

Valores Mundiales, S.L. and Consorcio Andino S.L. v. Bolivarian Republic of Venezuela, ICSID
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Compafiia de Aguas del Aconquija SA and Vivendi Universal SA v. Argentine Republic, ICSID Case No.
ARB/97/3, Second Presentation of the Case, Award, 20 August 2007.
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