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Gli anni successivi all’entrata in vigore del Trattato di Lisbona (1° dicembre 2009) 

sono stati contrassegnati da una rottura dell’equilibrio tra l’ordinamento 

dell’Unione europea e l’arbitrato investitore

L’attribuzione all’UE

–

– ad affermare con decisione il primato e l’autonomia del 

diritto dell’Unione. Allo stess

l’assetto costituzionale dell’Unione ed escludendo che esse possano

recenti, il baricentro del conflitto si è spostato sul piano dell’attuazione dei lodi 

l’elezione del foro degli investitori e a chiarire le 

prospettive future dell’arbitrato 

normativo e istituzionale dell’arbitrato tra investitore e Stato, dalle ragioni 



storiche che hanno condotto all’adozione dei trattati di protezione e promozione 

consolidato l’utilizzo (Convenzione di Washington del 1965 e Convenzione di 

e del rapporto tra l’ordinamento dell’Unione e 

l’ –

riconoscimento e l’esecuzione dei lodi, distinguendo tra quelli adottati secondo 

il regime dell’

– –

per mettere in luce gli ostacoli ricorrenti nell’esecuzion



L’arbitrato Internazionale in materia di Investimenti: inquadramento 

L’arbitrato internazionale si configura oggi come lo strumento di maggiore 

l’arbitrato è stato definito come 

– –

prima dell’affermazione dell’arbitrato 

’

iurisdizione dello Stato destinatario dell’investimento.

contesto, l’investitore che si riteneva leso dal trattamento ricevuto nello 



l’intervento del proprio Stato 

d’origine, che valutava discrezionalmente l’opportunità di a

; l’esperimento di tale rimedio, tuttavia, 

era spesso richiesto quale condizione preliminare affinché lo Stato d’origine 

traduceva in un ulteriore ostacolo per l’investitore, sia per la durata e complessità 

affermarsi dell’arbitrato 

– –

roblematiche relative all’assunzione di pretese 
internazionali da parte dello Stato d’origne nell’ambito della protezione diplomatica, quella per 
cui “state responsibility for injury to foreign nationals may not be invoked if ‘the rule of 

exhausted.’ Before a state may exercise diplomatic protection, the foreign national must have 
sought redress in the host state’s domestic legal system”. 



ni che hanno portato l’arbitrato ad 

, l’unico mezzo di tutela 

di Giustizia Internazionale come “un principio elementare del diritto 

internazionale” Attraverso l’esercizio di tale strumento di diritto 

internazionale, lo Stato d’origine assume come propria la pretesa contro lo Stato 

‘ ’

l’abbandono, o 

Rivista dell’Arbitrato

: “It is an elementary principle of international law that a 

—its right to ensure, in the person of its subjects, respect for the rules of international law”. 



tezione dell’investimento straniero, la quale ha progressivamente 

l’arbitrato internazionale. 

dell’investitore privato straniero, la tutela diplomatica presenta limiti giuridici e 

–

–

contrattuale; dall’altro, quelli degli Stati ospiti, prevalentemente in via di 

nel fatto che l’investitore privato 

alcun diritto soggettivo a ottenere l’attivazione della protezione diplomatica. 

l’intervento

all’azione. Ne consegue che l’interessato non 

L’arbitrato nel commercio e negli investimenti internazionali



l’accesso alla protezione diplomatica è subordinato a rigorosi 

l’esaurimento dei rimedi interni previsti dall’ordinamento dello Stato ospite

internazionale. L’insieme di tali 

l’affermazione dell’arbitrato internazionale quale meccanismo capace di sottrarre 

che l‘utilizzo della via 

disposizioni pattizie. L’esempio 

rinviene nell’art. 27 della Convenzione ICSID

R. DOLZER, U. KRIEBAUM, C. SCHREUER, ’Settling Investment Disputes’

, che ha istituito l’ICSID (



nazionalità dell’investitore di attivare la protezione diplomatica 

salvo che lo Stato ospite non adempia all’obbligo di esecuzione della 

L’art. 27 (1) della citata Convenzione dispone: “

d’arbitrato giusta la presente Convenzione, salvo che, l’altro 

conformi alla sentenza resa per comporre la controversia”. La stessa disposizione 

individuabile nell’intenzione di 

diplomatica, per ricondurla pienamente nell’ambito del diritto

una relazione di “integrazione e 

coordinamento reciproco”, in cui il ricorso 

‟

dispute”.
‟

the realm of politics and diplomacy”, in 



l’arbitrato, ma può riemergere – –

L’ulteriore rimedio all’investitore straniero, in caso di comportamenti 

e alla prassi dell’ingerenza 

L’ l’esclusiva 

e l’assoluta uguaglianza di trattamento tra cittadini e stranieri –

quest’ultimo enunciato in opposizione all’idea secondo cui esisterebbe uno 

–

– efficacemente l’esercizio 



esclusivamente allo Stato d’origine dell’investitore

internazionale, essa ha influenzato profondamente l’approccio degli Stati della 

un’avversione l’arbitrato internazionale e da una diffidenza nei confronti 

l’episodio verificatosi nel corso dell’

’America Latina

Quest’ultima fu comunque approvata nonostante 

l’opposizione di ventuno Stati (tutti quelli latinoamericani, oltre alle Filippine). 

“Tokyo No” (

dell’America Latina –
ha qualificato tale istituto come ”un principio elementare del diritto 

internazionale” (

V. A. GIRAUD MARTINELLI, ’
’, in C. BALTAG (a cura di), 



propri cittadini, dall’altro

investimento e, per converso, all’abbandono delle clausole Calvo, un tempo 

segnato uno snodo rilevante in tema di accesso diretto dell’investitore allo 

arbitrale, anche in assenza dell’esaurimento previo dei rimedi interni; 

dell’investimento –

–

l’emersione di un nuovo modello arbitrale, dotato d

L’origine dell’arbitrato in materia è 

V. A. GIRAUD MARTINELLI, ’
’, cit., pp. 499



clausola arbitrale mediante cui lo Stato ospite offriva all’investitore straniero la 

ersie nascenti dall’interpretazione 

–

all‘industria petrolifera

–

essenziali del meccanismo arbitrale che si affermerà successivamente nell’ambito 

l’adozione di questi ultimi strumenti convenzionali, 

particolari contratti noti come “State contracts”

– lo Stato o un’entità statale, da un lato, e l'investitore privato, dall’altro –

l’intesa

L’arbitrato straniero e arbitrato 675. L‘A. richiama, in 
particolare, l‘opinione di K.

“ ”, è stato impiegato, tra gli altri, da R.J. JENNINGS, “
Contracts in International Law”

F. LALIVE, adotta l’espressione " ”, pur denunciandone egli 
stesso l’imprecisione, così come quella di “ ”, ritenuta parimenti inadeguata a 
descrivere compiutamente la natura giuridica di tali accordi. L’A., pertanto, propone quale 
formulazione potenzialmente più accurata quella di ” ”: v.



bensì nell’esercizio di funzioni 

presuppone il conferimento di risorse da parte dell’investitore, una certa durata 

dell’ ’

all‘investitore privato la possibilità di agire direttamente nei confronti dello Stato 

–

–

per l’inadempimento degli obblighi derivanti da trattati internazional

protezione dell’investimento. Pur non potendo

l’ambito dell

l’insorgenza delle prime controversie in materia di 

quando, da un lato, si affermano rivendicazioni sovraniste in seno all’Assemblea 

e dell’Organizzazione dei Paesi Esportatori di 

–

L’espressione designa l’agire dello Stato secondo le regole proprie del diritto 
privato, come soggetto equiparato ai privati nel traffico giuridico in contrapposizione all’esercizio 



; dall’altro lato, interviene l’adozione della richiamata 

all’interno di 

segna un’evoluzione significativa, nella quale gli Stati riconoscono la necessità di 

– –

l’ . L’arbitrato internazionale è ormai scelto come 

La Convenzione di Washington del 1965 fu adottata sotto l’auspicio della Banca Mondiale. Il 

Internazionale per la Ricostruzione e lo Sviluppo (BIRS), che nell’agosto d

Group. V. infra, par. 3.1; Cfr. C. BALTAG, ’ –
’, in C. BALTAG (a cura di), 

, “Bilateral Investment Treaties (BITs)“, 



All’interno di questi strumenti, all’investitore privato viene riconosciuta la 

– – iverse opzioni, quali l’arbitrato 

per l’arbitrato internazionale quale strumento deputato alla 

si, sull’alternativa tra arbitrato c.d. 

Il primo è caratterizzato dall’assenza di un soggetto 

preposto all’amminist

l’iter arbitrale, eventualmente integrando o 

dell’arbitrato o al potere degli arbitri di decidere secondo diritto o 



così individuata consente di enfatizzare al massimo l’autonomia privata e può 

costi, in quanto non implica l’intermediazione (e relativi costi) di un’istituzione 

basato sull’intervento di 

un’istituzione arbitrale permanente incaricata di gestire il procedimento secondo 

–

–

’istituzione arbitrale, nell’applicazione del relativo regolamento 

procedurale e nella pubblica offerta del servizio da parte dell’ente prescelto

disposizioni possono essere previste anche nell’arbitrato amministrato. Cfr. P. BERNARDINI, 
L’arbitrato nel commercio e negli investimenti internazionali

, n. 3, 2017, pp. 471 ss., dove l’A. Osserva come il vantaggio economico 
dell’arbitrato 
funzionamento e risultano critici, in particolare, l‘assenza di prevedibilità in ordine 
all‘ammontare degli onorari arbitrali, alla  durata del procedimento e all’esistenza di un qualche 

eccanismo di controllo sull’indipendenza e imparzialità degli arbitri. 



internazionale spesso privilegia l’arbitrato amministrato

maggiore certezza, efficienza e affidabilità. L‘applicazione di un regolamento 

l‘organizzazione delle istituzioni arbitrali assicura un controllo preventivo sul 

–

–

massimo per l’adozione del lodo e, qualora 

l’attivazione d

Ciò nonostante, l’arbitrato 

Ashurst LLP sottolinea come l’arbitrato istituzionale sia preferito dalla maggior parte degli  

–

arantire prevedibilità e qualità del procedimento. L’arbitrato 

–

L’arbitrato amministrato: profili interni e internazionali



richiesti dall’istituzione e ai compensi degli arbitri, parametrati al valore della 

– –

In ogni caso, tale “flessibilità istituzionalizzata”, per riprendere l’efficace 

Nel contesto dell’arbitrato amministrato, 

– –

Camera di Commercio Internazionale (CCI), l’American 

, Capitolo I, paragrafo 1.3., dedicato all’analisi del medesimo. 



e l’Istituto arbitrale della Camera di Commercio di Stoccolma. 

un’istituzione privata 

ove si offre un’ampia analisi applicativa del Regolamento. 
–

L’arbitrato nel commercio e negli investimenti internazionali
’Settling Investment Disputes’
L’arbitrato nel 



successivamente nel 2021, con l’obiettivo di accrescere efficienza, flessibilità e 

’atto di missione’

e dagli arbitri, delimita l’oggetto della 

contribuendo a definire sin dall’inizio il perimetro decision

Ulteriore caratteristica distintiva riguarda l’approvazione del 

elevato grado di adattabilità. Ne è espressione l’art. 19 del Regolamento della 

garantirne l’applicabilità nelle più diverse giurisdizioni e l’accettazione da parte 

L’arbitrato nel commercio e negli investimenti internazionali
Settling Investment Disputes’



a facilitare l’accesso degli Stati e delle entità pubbliche all’arbitrato, rendendo 

superflua l’adozione di un regolamento distinto

all’



1.2.2. L’American Arbitration Association (AAA)

L’

l’

la LCIA, l’ICDR non ha una vocazione specifica per gli arbitrati investitore

L’arbitrato nel commercio e negli investimenti internazionali



l’ICDR è, salvo divers

“administer the arbitration” (art. 1.3), assumendo così la gestione della procedura 

un’apposita lista predefinita, che include anche personalità straniere, qualora le 

vi provvedano entro 45 giorni dall’inizio dell’arbitrato (art. 13.3)

l’

dell’arbitrato

– –

fondato sul bilanciamento tra autonomia delle parti e poteri dell’

È disponibile una breve storia sull’evoluzione delle ICDR International Arbitration and 

L’arbitrato nel commercio e negli investimenti internazionali

–



(arbitrato e mediazione) e sull’introduzione di meccanismi innovativi –

, l’ –

dell’esigenza di garantire l’uguaglianza delle parti e il diritto a essere sentiti

dell’i

l’attuale configurazione nel 1981

prevedendo, ad esempio, l’approvazione del lodo. 

giurisdizionale, come espressamente chiarito dall’art. 29 del

Arbitrating under the 2020 LCIA Rules: A User’s 



riflettono l’evoluzione delle pratiche arbitral

l’impiego di 

l’istituto dell’ per l’adozione di misure di urgenza. 

L’aggiornamento delle 

, testimonia la capacità dell’istituzione di adattarsi 

L’arbitrato nel commercio e negli investimenti 



a l’attrattiv quale sede anche per l’

. L’Istituto Arbitrale della Camera di Commercio di Stoccolma

L’Istituto Arbitrale della Camera di Commercio di Stoccolma (

. Progettato principalmente per l’arbitrato 

consentendo l’utilizzo delle comunicazioni elettroniche. 

Inoltre, l’Istituto agisce sia come autorità amministrativa nel caso in cui le parti 

quando viene designato dalle parti nell’ambito di altri regolamenti, come le 

. A differenza della Corte della CCI, l’istituto non approva le 

L’Isti

L’arbitrato nel commercio e negli investimenti internazionali



controversie è varia: 29 casi sono stati avviati sulla base dell’

–

all’arbitrato del Centro ICSID –

. La fiducia riposta nell’Istituto è confermata dal fatto che oltre 120 

ll’arbitrato della SCC

’Appendice III al proprio 

dopo due significative pronunce della Corte di Giustizia dell’Unione Europea 

che hanno dichiarato incompatibili con l’ordinamento dell’Unione i 

tra gli Stati membri. Nonostante l’accordo 



nuova politica in merito alla sede dell’arbitrato nelle controversie 

chiamato a designare la sede dell’arbitrato ai sensi dell’art. 25(1) delle 

non ricadrà più su Stoccolma né su alcun’altra sede situata all’interno 

dell’Unione europea o di Stati candidati all’adesione; verrà invece individuato 

Il nuovo approccio mira a garantire l’applicabilità 

dell’UE e assicurando certezza giuridica a investitori e Stati

–



dall’Assemblea Generale delle Nazioni Unite 

l’

–

–

esonera le parti dall’onere di predisporre clausole 

di parti, l’intervent

”UNCITRAL” è l’acronimo di 

, ’ ’, in 

‘, in 



procedurale autosufficiente. In caso di inerzia, l’intervento del Segretario 

Generale della Corte Permanente di Arbitrato dell’A

sce la continuità e l’effe

applicabile all’arbitrato 

per la tutela dell’Investimento 

Lo sviluppo di strumenti convenzionali a tutela dell’investimento straniero 

contemporaneo. In risposta all’insufficienza del diritto consuetudinario nella 

rtire dagli anni ‘50 gli Stati –

–

L’arbitrato nel commercio e negli investimenti internazionali



delle controversie. Questi strumenti, comunemente noti come ‘accordi 

’

per l’inclusione di clausole che riconoscono all’investitore straniero 

–

– ha segnato un’evoluzione rilevante rispetto 

alla fase iniziale, in cui il consenso all’arbitrato si manifestava esclusivamente 

l’investitore. A partire dagli anni ‘60, si è invece affermato un modello in cui il 

to dall’investitore 

–

– dottrina ‘ ’

materia di investimento, rafforzando l’effettività della tutela e

un’alternativa neutrale al contenzioso domestico. 

–
10, n. 2, 1995, p. 232 ss. L’A. richiama, in particolare, il par. 24 del Rapporto dei Direttori Esecutivi 
della Banca Mondiale che accompagna la Convenzione ICSID, in cui si afferma che un’offerta di 

sere accettata dall’investitore anche in un 

–



L’esponenziale aumento degli IIAs – –

l’espansione degli investimenti diretti esteri (IDE) come leva dello svi

economico. All’interno di questo panorama, si collocano le due principali 

e il Trattato sulla Carta dell’Energia (

Trattati Bilaterali di protezione dell’Investimento (BITs)

comparsa risale alla fine degli anni ‘50, quando le 

–

–

Press, 2010, p. 183: ”There were several unsuccessful attempts at multilateral treaties on foreign 

developing states will commit themselves readily on such a treaty”. 



–

–

come punto di origine dell’arbitrato in materia di 

nella prassi successiva: ampia definizione di ‘investimento’, 

’evoluzione 

rispetto ai precedenti trattati FCN e l’avvio di una prassi più 

, pp. 41 ss. Gli Autori precisano che fino alla fine degli anni ‘60, i BITs prevedevano 

–
– – –



Nel ventennio successivo, altri Stati europei seguirono l’esempio tedesco –

–

all’estero, i secondi 

A partire dagli anni ‘80, anche gli Stati Uniti avviarono un proprio programma 

citò un’influenza significativa e venne poi progressivamente 

– – da altri Paesi OCSE, tra cui il Canada e l’Australia

Un passaggio decisivo nella storia dei BITs fu rappresentato dall’introduzione 

dell’arbitrato investitore–

degli anni ‘60 – –

– –



che attribuivano all’investitore straniero il diritto di avviare direttame

consenso dello Stato all’arbitrato 

l’investitore può accettarlo unilateralmente con la presentazione dell

– colare di ‘investimento’ e ‘investitore’ –

l’espropriazione, il trattamento nazionale e la clausola della nazione più favorita 

controversie, che spesso include il ricorso diretto dell’investitore contro lo Stato 

particolare l’ICSID o secondo

La possibilità per l’investitore di agire automaticamente 

L’arbitrato nel commercio e negli 



– –

dell’investimento. 

è stata realizzata all’interno del 

–

un’unione doganale tra Argentina,

–

Cfr. MERCOSUR, “The Plurinational State of Bolivia, new State Party, in accordance with 
Decision 20/19”, disponibile sul sito istituzionale

J.W. SALACUSE, ’ ’, 



investimento al solo capitale produttivo, elimina l’arbitrato investitore

introduce obblighi a carico degli investitori, con l’intento di meglio conciliare la 

Associati, vale a dire i Paesi membri dell’ALADI con cui vengono sottoscritti 

Colombia, l’Ecuador, Panamá e il Perù. 

Gli obiettivi generali dell’accordo erano fissati all’art. 102, 

altri, l’eliminazione delle barriere al commercio, la promozione di condizioni di 

concorrenza leale, l’effettiva tutela dei diritti di proprietà intellettuale e 

l’incremento sostanziale 

J.W. SALACUSE, ’ ’, 

J.W. SALACUSE, ’ ’, in 



contro l’espropriazione

all’investitore di promuovere direttamente un arbitrato internazionale contro lo 

e contribuì in modo rilevante all’evoluzione della giurisprudenza arbitrale. 

Il 1° luglio 2020 il NAFTA è stato sostituito dall’

da alcuni un “NAFTA 2.0”

trattato ha profondamente ridimensionato la portata dell’ISDS: 

. Più precisamente, l’USMCA esclude i reclami per 

Cfr. NAFTA, Cap. 11, ” ”, artt. 1101
J.W. SALACUSE, ’ ’, in 

, ’
’, in 

J.W. SALACUSE, ’ ’, in 



dell’investimento, ammettendo invece la possibilità di ricorrere 

all’arbitrato soltanto in casi circoscritti, come la discriminazione nella gestione o 

, l’espropriazione diretta e le controversie relativ

l’ulteriore condizione del previ

o del ricorrente congiuntamente all’impresa. 

l’ l’USMCA 

L’USMCA segna dunque un netto 

del NAFTA, riducendo sensibilmente lo spazio dell’arbitrato internazionale 

come strumento di protezione dell’investimento. 

annoverato il Trattato sulla Carta dell’Energia (

segnato dal crollo dell’Unione Sovietica e dalla 

giuridico stabile per la cooperazione energetica tra l’Europa occidentale e gli Stati 

dell’Europa orientale e dell’Asia centrale

J.W. SALACUSE, ’ ’, in 



Entrato in vigore nel 1998, l‘ECT conta oggi

, mentre l’Italia ha notificato il proprio recesso nel 2015. 

Più recentemente, l’Unione Europea (insieme all'E

con gli obiettivi climatici dell’Unione 

L’ECT ha una vocazione settoriale

alle attività economiche legate all’energia

in gran parte l’esperienza 

dell’investimento, 

trattato di investimento settoriale, con l’unicità di riguardare esclusivamente il 

J.W. SALACUSE, ’ ’, in 
, ’

’, in 



Sul piano procedurale, l’art. 26 ECT conferisce agli investitori stranieri 

consultazioni di tre mesi, l’investitore, qualora opti per lo strumento arbitrale

: ICSID (incluso l’

l’arbitrato secondo le 

l’esaurimento dei rimedi interni. Inoltre, la definizione di “investimento” forni

dall’art. 1 ECT è particolarmente ampia e include non solo i tradizionali apporti 

accompagnata da una nozione estensiva di “rendimenti”. 

l’ECT ha generato un contenzioso notevole: sono stati infatti avviati circa 

Oggi l’ECT si trova al centro di un intenso dibattito politico e giuridico. Da un 

oni in materia di sostenibilità e cambiamento climatico; dall’altro, 

numerosi Stati membri dell’UE hanno avviato o annunciato il proprio recesso, 

dell’Unione. Nel luglio 2023 la Commissione 

di recesso coordinato dell’UE e dei suoi Stati membri, qualificandolo come “unica 

soluzione praticabile” dopo lo sta

In questo senso, il futuro dell’ECT appare incerto e sarà oggetto di 

“sunset clause”



3. L’arbitrato in base alla 

L’istituzione dell’International Centre for Settlement

(ICSID) si colloca nel più ampio contesto di trasformazione dell’ordine 

dall’urgente bisogno di capitali per sostenere la crescita dei Paesi in via di 

sviluppo, emerse l’esigenza da parte di questi ultimi di attrarre investimenti 

idoneo a mitigare i rischi legati all’intervento degli Stati ospiti. 

. La possibilità per l’investitore di accedere 

scenario si inserisce l’iniziativa di Aron Broches, allora Consigliere 

–

che avrebbe portato alla Convenzione ICSID. Broches sottolineava l’opportunità 



trasmesso da Broches e contenente l’impianto generale 

L’articolo 1 di tale bozza enunciava l’obiettivo della Convenzione, volta a 

all’arbitrato internazionale

–

Convenzione. L’approvazione definitiva fu data dal 

Cfr. C. BALTAG, ‘ –
’,



Rispetto ai precedenti strumenti, l’ICSID rappresentò un’innovazione 

l’arbitrato commerciale e la giustizia internazio

si annoverano la possibilità per l’investitore di agire senz

da critiche. L’assenza di un principio di 

interpretazioni divergenti, in particolare sull’art. 25 e sulla nozione di 

“investimento”

Ulteriori sette Stati l’hanno firmata senza tuttavia procedere alla ratifica. L’elenco aggiornato 



iù praticabile, invece, è stata la scelta dell’ICSID di 

aumento dell’attività dell’ICSID 

3.2. L’arbitrato ICSID come arbitrato amministrato autonomo. La 

L’avvertita esigenza di sottrarre le controversie tra gli investitori stranieri e Stati 

destinatari dell’investimento all’ingerenza delle corti domest

riconosce all’arbitrato regolato dalla Convenzione ICSID un carattere peculiare, 

Cfr. C. BALTAG, ‘ –
’,

The First ’World Bank’ Arbitration 
–

–



–

–

Il procedimento ICSID si sviluppa all’interno di un 

Questo assetto è confermato dall’art. 44 della 

quindi l’applicazione automatica di norme processuali statali. 

l’esclusione di ogni forma di controllo da 

parte delle giurisdizioni nazionali. L’art. 26 della Convenzione codifica, 

L’arbitrato nel commercio e negli investimenti internazionali



rientranti nell’arbitrato ICSID ’insieme –

–

per funzionare interamente all’interno di un qua

a qualificare l’arbitrato ICSID come un sistema 

né all’influenza 

dell’arbitrato domestico (soggetto alla legge del luogo dell’arbitrato) o di quello 

chiede l’esecuzio ‘ ’

, vol. 30, n. 2, 1981, p. 358, dove l’Autore osserva che 
”The sometimes–used expression ’floating arbitration’ is not entirely satisfactory, because all 
arbitral awards may, and frequently do, float”. 



Nonostante l’idea di arbitrato a

chiede il riconoscimento o l’esecuzione del lodo. Secondo un orientamento ormai 

nella giurisprudenza francese, l’arbitrato internazionale può 

necessariamente all’ordinamento della sede dell’arbitrato e può dunque 

afferma che ”Anationality, like nationality, is a relative concept which depends on 
law rule”. Per norma di conflitto si intende quella 

Tra gli autori che hanno sostenuto l’idea dell’arbitrato a

47, dove l‘Autore include anche l‘arbitrato ICSID tra le ipotesi di arbitrato 

dell’arbitrato commerciale internazionale, la riflessione di H. SMIT valorizza l’idea di un 

l’arbitrage



essere riconosciuta in Francia, sulla base dell‘art. VII della Convenzione di New 

'internazionalità‘ dell‘arbitrato 

validità autonoma, svincolata dall‘ordinamento della sede. Tale impostazione

“ ”

sull’idea che, secondo il diritto francese, il lodo internazionale non sia 

necessariamente integrato nell’ordinamento giuridico dello Stato in cui è stato 

l’efficacia del lodo deriva dalla sua natura con

indipendentemente dal riconoscimento da parte dell’ordinamento d’origine

sul riconoscimento e l’esecuzione delle sentenze 

L‘arbitrato estero

“denazionalizzazione unilaterale” del

ha confermato che, ai sensi dell‘art. VII della 
Convenzione di New York, era possibile prescindere dall‘annullamento intervenuto nello Stato 
di origine, poiché il lodo, essendo “international”, non era integrato nell‘ordine giuridico svizzero 
e quindi la sua esistenza giuridica rimaneva intatta. L’impostazione della Corte –
l’impostazione dell’A. – è l’espressione di un’opzione sistematica interna al diritto francese, priva 

L’arbitrato estero: Il sistema delle convenzioni internazionali



–

– rigetta l’idea che il lodo internazionale possa radicalmente essere 

il diritto inglese “does not 

firmament, unconnected with any municipal system of law”

della sede, che disciplina la validità del procedimento e ne consente l’eventuale 

impugnazione. Non vi è spazio, quindi, per l’esistenza di procedimenti arbitrali 

Un’

d’Appello del Secondo Circuito 

rifiutato di riconoscere un lodo annullato nel Paese d’origine, 

parte soccombente di “inseguire” l’avversario da una Paese all’altro alla ricerca 

–
, vol. 26, 2014, p. 886 ss., dove l’A. colloca 

un ”ordine giuridico arbitrale autonomo”. 



– –

, in cui la Corte statunitense faceva leva sull’art. VII della 

Convenzione di New York e sull’ordinamento interno per giustificare il 

riconoscimento del lodo annullato, affermando che il rispetto dell’impegno 

arbitrale prevaleva sull’annullamento operato nello Stato della sede

riflette una frattura sistemica: da un lato, l’approccio francese, 

che concepisce il lodo internazionale come giuridicamente autonomo; dall’altro, 

qualificazione del lodo come ‘a nazionale' o ‘delocalizzato’ dipende dal foro che 

ne valuta l’efficacia e dalla norma di conflitto applicata. 

– applicando l’art. V(1)(e) 
– ha rifiutato l’esecuzione dei due lodi resi in Nigeria e 

annullati dalle autorità giudiziarie locali, affermando che ”it would not be proper to enforce a 

courts”. La Corte ha giustificato questa posizione sottolineando i rischi
laddove la parte soccombente “would have every reason to persue its adverary with enforcement 
actions from country to country until a court is found, if any, which grants the enforcement“. 

–

per il rischio che essa comporti una “multilocalizzazione”, con conseguenti incertezze e conflitti  

– Hilmarton à l’americaine



– –

. Questo riflette un’impostazione profondamente diversa rispetto 

all’arbitrato commerciale internazionale, in cui l’efficacia del lodo dipende pur 

L’art

della controversia, ma solo verificarne la regolarità formale, con l’effetto di 

L’art. 

Stati contraenti di “riconoscere il lodo come vincolante” e di “darvi 

L’arbitrato nel commercio e negli investimenti internazionali, 



Stato”. Nessuna autorizzazione giurisdizionale preventiva è richiesta, né 

l’

l’esecuzione del lodo non può essere oggetto di revisione da parte dei 

“istituzionalizza” la 

l’arbitrato 

all’esito di un arbitrato 

contrasto con disposizioni inderogabili della legge applicabile all’arbitrato, 

M. BURGSTALLER, ’
‘, in C. BALTAG (a cura di),

Ai sensi dell’art. I, par. 1, della Convenzione di New York del 1958, essa “
riconoscimento e all’esecuzione delle sentenze arbitrali emesse sul territorio di uno Stato diverso 
da quello dove sono domandati il riconoscimento e l’esecuzione”. La Convenzione presuppone 

“nazionali” e “stranieri”, basata sul criterio territoriale, che non 

L’arbitrato estero: Il sistema delle convenzioni internazionali



l’arbitrato

. È questo anche l’a

disposizioni si applica “only if the place of arbitration is in the territory of th

State”

l’eventuale azione di annullamento del lodo è disciplinata dall’art. 34 dell

sensibilmente da un ordinamento all’altro l‘

riguardo all’esecuzione del lodo. Se, come si è detto, il sistema ICSID 

qualificato come autosufficiente, lo stesso non vale per l’arbitrato secondo il 

Quest'ultimo non traccia, per l’appunto, un 

L’art. III de

. Come chiarito dalla nota 2 dell’art. 1, i rapporti di 

–

–



– ‘non nazionali’ 

–

, ricadono nell’ambito applicativo della 

può concludersi che l’arbitrato ICSID

l’assenza 

dall’ dall’affidamento esclusivo a

e l’unico esempio compiuto di arbitrato propriamente a

uddetti limiti e, in particolare, l’art. 25(1) individua i tre 



parti a sottoporre la controversia all’ICSID (

del Centro si fonda sull’art. 

esclusivamente alle “controversie giuridiche che sorgono 

investimento”

offre alcuna definizione del termine ‘investimento’, rinviando 

e, in ultima istanza, all’interpretazione dei tribunali 

definizione di ‘investimento’ fu deliberatamente assunta, al fine di 

Schreuer’s Commentary on the ICSID Convention, 
Cambridge University Press, 2022, commento all’art. 25. 

Come spiegato da Delaume l’anno successivo l’adozione della Convenzione, ”The term 
“investment” is not defined in the Convention. This omission is intentional. To give a 

ed by the parties as a genuine “investment” dispute though such dispute would not 
be one of those included in the definition in the Convention”, G.R. DELAUME, 



, per l‘omissione , dall’altro

l’introduzione – all’art. 25(4) della Convenzione –

Proprio l’assenza di una definizione nella Convenzione ha attribuito ai tribunali 

mediante l’elaborazione di parametri interpretativi utili all’accertamento della 

World Bank, ‘
’ 1 ICSID Rep. 23, Paragrafo 

di investimento, poi abbandonati per l’impossibilità di
Ne è derivata, in ogni caso, una scelta consapevole in favore di un’impostazione flessibile. Cfr. 

, ’Investment’, 
La nozione di “investimento” in base alla Convenzione 

dell’art. 25 della Convenzione. 



Un momento di particolare rilievo nell’evoluzione della nozione di investimento 

dell’art. 

–

–

: (i) un contributo rilevante; (ii) una certa durata; (iii) l’assunzione di un 

“

comuni” o “ guida” utili alla valutazione del caso

İçkale c. 

–



considerato un caso ’borderline’

messo in luce i limiti di un’applicazione rigida del Dopo l’esclusione 

dell’investimento da parte del tribunale, motivata dalla mancanza dei requisiti 

l’eccessiva formalizzazione dei criteri, giudicandola incompatibile con la finalità 

rifiutato di subordinare l’esistenza di

“



to in questione”

“

sviluppo” 

indiscriminatamente l’ambito applicativo della Convenzione

come l’indicatore più controverso: pur essendo l’unico 

– –

attraverso il richiamo del Preambolo allo “sviluppo economico” 

negato l’autonomia quale requisito necessario ai fini della 

, senza poterne qui approfondire l’analisi, si 

– –

–

Ascesa e declino dell’“ ”, fra contrasto alla 

“investimento” in base alla Convenzione di Washington (in margine 

’Investment’



all’interpretazione della nozione di investimento ai sensi dell’art. 25(1) 

della Convenzione ICSID e dei trattati bilaterali applicabili. L’approccio 

L’approccio oggettivo invece, individua nelle Convenzione ICSID 

condizione imprescindibile per l’accesso al Centro Quest‘ultimo approccio

rimane centrale il dato che l’art. 25(1) della Convenzione non 

lasciare aperta la definizione di ‘investimento’

tipiche dell’investimento, non può essere inteso come una lista rigida e 

L’accertamento dell’investimento richiede piuttosto una valutazione 

–
–



dell’ICSID mira a garantire che le controversie 

è costruita su un doppio criterio: l’esclusione dell’accesso da parte 

l’art. 25(2)(a) esclude espressamente 

controversia, a nulla rilevando l’eventuale volontà dello Stato medesimo di 

consenso all’arbitrato 

–

–

determina automaticamente l’inammissibilità, in linea con l’intento di evitare 

’arbitrato 

Sul carattere ’internazionale’ delle controversie disciplinate dalla Convenzione ICSID, si veda 
in particolare l’opinione dissenziente del Presidente Weil nel caso 

“

between States and foreign investors”. Il riferimento al ” character”
valorizzato in dottrina per escludere l’accesso al sistema ICSID da parte parte di soggetti che, pur 



In merito alle persone giuridiche, l’art. 25(2)

contraente diverso da quello Parte nella controversia; dall’altro

‘ ’

‘ ’

– ‘nazionalità’ –

maggioranza del tribunale ha affermato che la nazionalità dell’investitore –

–

arbitri Bernardini e Price, ha rilevato l’assenza, nell’art. 25 della 

giurisdizione ICSID ” ”: il ritorno della dicotomia forma–
dell’investitore persona giuridica

Nazionalità dell’investitore e competenza dei tribunali arbitrali 
, 2005, fasc. 2, pp. 359 ss., ”The Convention does not 

reasonable discretion of the Contracting Parties”, posizione da lui ricollegata all‘impostazione 



–

–

l‘esclusione

terzi e dello Stato ospitante. L’approccio così inaugurato ha trovato 

– –

ll’oggetto 

costituite all’estero ma interamente controllate 

, ICSID Case No. ARB/06/3, Decision on Respondent‘

“
”: il ritorno della dicotomia forma–sostanza in tema di nazionalità dell’investitore persona 



rispolverare l’approccio 

, elaborata dall‘arbitro Pinzón,

–

l’impostazione formalistica abbia legittimato in via generale 

ristrutturazioni societarie finalizzate esclusivamente a ottenere l’accesso 

all’arbitrato ICSID in vista di una controversia già prevedibile

l’ampio margine lasciato agli Stati nella definizione del concetto di ‘investitore’ e 

“ ”: il ritorno della dicotomia forma–
sostanza in tema di nazionalità dell’investitore persona giuridica

“ ”: il ritorno della dicotomia forma–
sostanza in tema di nazionalità dell’investitore persona giuridica



l’iniziativa dell’Unione Europea volta a inserire nei trattati nuovi requisiti 

sostanziali, come l’esercizio effettivo di attività economica nel Paese di 

– anch’esso contemplato 

all’art. 25 –

’ultimo

Mondiale come la “pietra angolare” della Convenzione

l‘accordo tra investitore straniero e Stato ospite a vero e proprio vincolo giuridico 

”Consent of the parties is the cornerstone of the 
must be in writing and once given cannot be withdrawn unilaterally (Article 25(1))”, 



nella figura del “doppio consenso” (“ ”)

, tra cui l’astensione dalla protezione 

diplomatica e l’esecuzione dei lodi ICSID come giudicati interni. Coerentemente 

destinatario dell’investimento 

investitore straniero, condizione indispensabile per l’avvio del procedimento 

arbitrale ai sensi dell’art. 25(1). 

U. GRUŠIĆ, 

, cit., p. 49, dove l’A. 
“

– –
of disputes to be truly effective”.

“

be under any obligation to submit any particular dispute to conciliation or arbitration”, 



non richiede una formula “solenne o 

rituale” né l’unità o la simultaneità dello strument

ČSOB c. 

prevenire ambiguità interpretative, garantire la copertura dell’intero 

conclude che ”such consent in writing is not to be expressed in a solemn, ritual and unique 
formulation”. 

dall’art. 25 della Convenzione. L. REED, J. PAULSSON, N. BLACKABY, 

U. GRUŠIĆ, 



Al di fuori dell’ambito contrattuale, il consenso si perfeziona secondo un 

l’investitore perfeziona l’accordo di arbitrato con una dichiarazione scritta

la validità di tale impostazione, ritendendo sufficiente l’accettazione da parte 

dell’investitore dell’offerta contenuta nella legislazione

V., a titolo esemplificativo, l’art. 1120 del non più vigente NAFTA (sostituito dall’USMCA), 
l’art. 26(4) dell’ECT e l’art. 9, par. 5, lett. a), del 

sufficiente, ai fini della giurisdizione, l’accettazione da parte dell’investitore dell’offerta di 
arbitrato contenuta nella Legge egiziana n. 43 del 1974 (”Sull’investimento di fondi arabi ed esteri  
e sulle zone franche”), a

confermato la giurisdizione ICSID sulla base dell’offerta di arbitrato contenuta nel trattato 
bilaterale di protezione degli investimenti tra Regno Unito e Sri Lanka, accettata dall’investitore 



condizioni, ossia la costituzione della società e l’adesione dello Stato alla 

: l’art. 25(1) della Convenzione 

. Inoltre, salvo diversa previsione, l’art. 26 

prevede che il consenso all’arbitrato ICSID abbia carattere esclusivo, con 

fori alternativi e, se necessario, disciplinare l’esaurimento 

L’irrevocabilità del consenso è rafforzata 

disciplina l’ipotesi di una eventuale denuncia da parte di uno Stato ’art. 72, 

, pp. 54 ss.; U. GRUŠIĆ, 

Art. 25(1), ultima parte, Convenzione ICSID: ”

“

”

Gli effetti della denuncia della convenzione ICSID sul consenso all’arbitrato in materia 



efficacia, secondo l’orientamento prevalente, viene meno una volta notificata la 

revoca surrettizia vietata dall’art. 25



IL RAPPORTO CONFLITTUALE TRA IL DIRITTO DELL’UE E 
L’ARBITRATO IN MATERIA DI INVESTIMENTI INTRA

Il dibattito sull’incompatibilità tra arbitrato in materia di investimenti e diritto 

dell’Unione 

trattati bilaterali d’investimento 

tra Stati membri dell’Unione e Paesi dell’Europa centro

favorire l’afflusso di capitali e a stabilizzare i rapporti 

all‘UE Con i successivi allargamenti dell’Unione del 2004, 

2007 e 2013, che portarono all’ingresso di dieci nuovi

l’incompatibilità di questi strumenti con il diritto dell’Unione. In par



no portare all’applicazione del diritto dell’UE, 

BITs interni all’Unione, avvi

quell’occasione, lo Sta –

– sollevò l’argomento secondo cui, a seguito dell’adesione all’Unione, il BIT con 

applicabile in quanto incompatibile con l’

arbitrale, il caso segnò l’avvio di un contenzioso 

sull’arbitrabilità 



Secondo una parte della dottrina, l’atteggiament

progressivamente trasformato in una vera e propria “crociata” contro l’arbitr

prevalenza del diritto dell’Unione a scapito delle 

iustizia ha, per la prima volta, dichiarato l’incompatibilità delle 

innescando così il confronto tra l’ordinamento europeo e quello internazionale 

investimenti. Tale ragionamento è stato poi esteso all’Energy Charter 

La Corte di giustizia dell’unione europea e l’arbitrato in materia di investimenti: tra 

La tormentata relazione tra l’arbitrato internazionale da investimenti e l’Unione 
., n. 4, 2023, p. 765: “la

Non è giustificata dalla salvaguardia di finalità di interesse pubblico e si fonda sull’arbitraria 

quelle pretese senza plausibile ragione dalla CGUE (diritto dell’Unione). Anomalia, quest’ultima, 
che solleva il fondato dubbio che l’operato della Commissione e della CGUE non siano conformi 

criteri di “legalità”, bensì frutto di “arbitrio”. In senso meno perentorio, v. C. CELLERINO, 

, che adotta un’impostazione 

– –
per l’arbitrato d’investimento 



principio di autonomia dell’ordinamento dell’Unione europea, che la Corte 

giustizia ha costantemente difeso come elemento essenziale dell’identità 

costituzionale dell’Unione. Il concetto di autonomia, benché –

– “remains a ‘nebulous’ notion”

iritto dell’Unione sul diritto degli Stati membri, sul suo 

e sulla natura di sistema ‘ ’, in cui l’interpretazione 

occasioni quest’ultima ha chiarito che nessun accordo internazionale può 

l’architettura 

monopolio interpretativo sul diritto dell’Unione. Già in pareri precedenti relativi 

l’unità 

dell’ordinamento europeo “

Il Diritto dell’Unione Europea



ensured by the Court”

. In base all’art. 8 del BIT, 

L’arbitrato si svolse secondo le regole UNCITRAL ed era amministrato dalla 

dell’arbitrato 

adesione all’Unione europea, fosse solo il diritto dell’Unione a disciplinare i 

L’eccezione fu 

“
comprehensive analysis of the autonomy of EU law”, K. LENAERTS, 

–

L’arbitrato in materia di investimenti intra
dell’energia: alcune considerazioni sul lodo Green Power c. Spagna



l pagamento di circa 22,1 milioni di euro in favore dell’investitore

l’Unione né soggetti terzi erano parti contraenti, pur sempre nel solco della 

urisprudenza sull’art. 344 TFUE e perseguendo la salvaguardia dei 

preoccupazione della Corte era garantire l’uniformità e la coerenza 

nell’interpretazione e nell’applicazione del diritto europeo. I giudici di 

ito ai sensi dell’art. 8 

dell’Unione. Il passo successivo della Corte fu quello di 

alla procedura del rinvio pregiudiziale disciplinata all’art. 267 

individuato non era tanto l’eventuale applicazione diretta del diritto dell’UE nel 



giustizia e al di fuori delle garanzie proprie del sistema giudiziario dell’Unione. 

La Corte ha dichiarato l’incompatibilità del meccanismo ISDS contenuto nell’art. 

compromettere l’assetto delle competenze stabilito dai Trattati né, di 

conseguenza, l’unità e la coerenza del sistema giurisdizionale dell’Unione

che “il procedimento di rinvio pregiudiziale 

previsto dall’art. 267 TFUE, instaurando il dialogo da giudice a giudice tra la 

Corte e i giudici degli Stati membri, mira a ad assicurare l’unità 

del diritto dell’Unione” Proseguendo nell’analisi delle questioni pregiudiziali, 

“ di uno Stato membro” ai sensi 

dell’art. 267 TFUE, in quanto non costituisce 

considerato decisivo per ammettere l’accesso al rinvio 

Il difficile equilibrio tra primauté del diritto dell’Unione e autonomia dell’arbitrato: 
riflessioni all’indomani della sentenza Achmea
l’A. Segnala che nella sentenza Achmea, par. 44, la Corte richiama Corte di giustizia, sentenza del 



era anche l’art. 344 TFUE. La CGUE ha, a tal proposito, ritenuto che 

l’impegno degli Stati membri 

dell’Unione sia incompatibile con i Trattati. Infatti, poiché tali organi non 

possono ricorrere al rinvio pregiudiziale di cui all’art. 267 TFUE

l’interpretazione uniforme del diritto dell’Unione. Un simile meccanismo sottrae 

i che l’art. 19, par. 1, 

giudice unico del diritto dell’Unione

Un’impostazione diametralmente opposta a quella 

stata suggerita dall’Avvocato generale Wathelet nelle sue conclusioni

qualificarsi come “giurisdizioni” ai sensi dell’art. 267 TFUE e, dunque, per 

La Corte di giustizia dell’Unione europea e l’arbitrato in materia di investimenti: tra 

‟giurisdizionale” 
ai sensi dell’art. 267 TFUE ‟
legale dell’organo, il suo carattere permanente, l’obbligatoriet
natura contraddittoria del procedimento, il fatto che l’organo applichi norme giuridiche e che sia 



tutti i criteri richiesti, l’Avv. Generale li aveva definiti in termini di “

”

arbitrali, la loro efficacia dipende pur sempre dall’intervento dei giudici 

l’apparato giurisdizionale 

che eventuali questioni di diritto dell’Unione possano 

L’Avv. Generale, d’altro lato, si premurò di 

dovuto evitare la scelta dell’ICSID nei loro BITs. A suo avviso, infatti, tale 

che non prevede l’intervento delle corti nazionali, 

interno, con possibili ricadute sull’applicazione del diritto dell’Unione. Nel caso 

chiamat[o] a statuire nell’ambito di un procedimento destinato a risolversi in una pronuncia di 
carattere giurisdizionale»”, 

Il difficile equilibrio tra primauté del diritto dell’Unione e autonomia dell’arbitrato: 
riflessioni all’indomani della sentenza Achmea



l’intervento dei giudici nazionali nelle fasi di annullamento e di esecuzione del 

rilevato, infatti, come l’intera costruzione argomentativa si fondi su un rischio 

dell’Unione. 

europee e, a termini dello stesso art. 8(5) del Trattato, il diritto dell’UE non 

possibilità che i tribunali “potessero” essere chiamati ad interpretare norme 

dell’Unione, risulta pertanto priva ntro fattuale e basata su un’ipotesi 

precisi per valutare l’e

UE anche dopo l’ingresso degli Stati nell’Unione (si pensi 

La tormentata relazione tra l’arbitrato internazionale da investimenti e l’Unione 

, ICSID Case No. ARB/15/50, Decision on Italy‘s 
Request for Immediate Termination and Italy‘s Jurisdictional Objection based on 

della Repubblica italiana, alla luce della Convenzione di Vienna, ha escluso l’incompa



esclusivamente sul diritto dell’UE, 

incompatibili con i Trattati dell’Unione: né l’art. 59 né l’art. 30(3) CVDT 

, e l’art. 351 TFUE garantirebbe

accordi conclusi prima che l’Unione acquisisse la 

l’origine del procedimento si rinviene nell’autonomia negoziale delle parti, che 

giurisdizionali che l’

l’ECT e il diritto dell’UE. Qualificato il diritto dell’UE come ordinamento regionale specializzato 
e quindi non annoverabile tra le ”applicable rules and principles of international law” 
ECT, il Tribunale ha poi concentrato l’analisi sugli artt. 30 e 41 della Convenzione di Vienna. L’art. 
30 è stato ritenuto inapplicabile poiché l’ECT e Trattati istitutivi dell’UE non vertono sulla ”stessa 

”; l’art. 41 non attiene al caso, non potendosi qualificare il Trattato di Lisbona come 
tra Stati membri idoneo a modificare l’ECT, difettandone le condizioni. Per una 

La tormentata relazione tra l’arbitrato internazionale da investimenti e l’Unione 

La Corte di giustizia dell’Unione europea e l’arbitrato in materia di investimenti: tra 



con la Corte di giustizia, nei trattati d’investimento tale controllo sarebbe più 

tura assente, con conseguente rischio per l’effe

dell’Unione.  

’arbitrato 

commerciale con l’ordinamento dell’Unione, sottolineando che fosse sufficiente 

dell’ICSID, gli arbitrati di investimento sottoposti a regole UNCITRAL o SCC 

giurisprudenza che aveva ammesso la compatibilità dell’arbitrato commerciale con il diritto 
dell’UE. In particolare, in 
giudici della sede o dell’esecuzione affinché i principi di ordine pubblico europeo fossero 

‟second look” da parte delle corti nazionali, idoneo a garantire la legalità 

agreements. Reflections on treaty law issues and on the EU’s unsustainable position



le principali decisioni sulla “I

”

ad affrontare la questione dell’incompatibilità tra il diritto dell’Unione e le 

Ucraina e dall’ECT, in forza 

Moldavia, conclusosi con un lodo del 23 ottobre 2013 favorevole all’investitore

dal momento che l’operazione oggetto 

“ nto” ai sensi dell’ECT, ma una 

composizione; quest’ultima, infine, sottopose alla Corte di giustizia il quesito 

circa la corretta qualificazione dell’ope

–

–

La tormentata relazione tra l’arbitrato internazionale da investimenti e l’Unione 



d’Appel de Paris dell’annullamento di un lodo

rigi; ciò le ha consentito di chiarire l’interpretazione 

dell’ECT, di cui l’Unione è parte, per assicurarne l’interpretazione e 

l’applicazione uniform

quesito nel senso dell’assenza di un investimento protetto, colse l’occasione per 

rò che l’art. 26(2)

membro e un investitore di un altro Stato dell’Unione

sentenza dell’8 marzo 2011, Ministerstvo životného prostredia 

trattati conclusi dall’UE sono atti delle istituzioni e parte dell’ordinamento dell’Unione, dunque 
interpretabili via art. 267 TFUE. Poiché le disposizioni dell’ECT possono applicarsi anche a 

“interesse certo” dell’Unione a un’interpretazione 

“nei limiti di quel diritto” e, per riflesso, il diritto dell’UE (art. 19 TUE), 
a fronte del rinvio pregiudiziale ritenuto necessario dal giudice nazionale. Per un’esposizione e 

Diritto dell’Unione europea e 

, cit., p. 362. L’A. osserva che la Corte abbia deliberatamente 

che, mentre in base all’ECT gli Stati membri possono essere tenuti a rispettare i meccanismi 

UE), per ragioni di autonomia dell’ordinamento UE. Cfr. 
dell’Unione europea e arbitrato sugli investimenti: recenti sviluppi alla luce della sentenza 

– dall’Italia e dalla Commissione europea –
lettura dell’ECT differenziata a seconda che fossero coinvolti Stati membri tra loro ovvero Stati 



la propria logica di incompatibilità al Trattato sulla Carta dell’Energia, uno 

strumento multilaterale al quale l’Unione stessa è parte contraente e che 

modo la CGUE ha sostanzialmente recepito l’impostazione già da tempo 

l’incompatibilità dell’ECT con il diritto dell’Unione nei rapporti intra

dell’Unione fosse chiamato a interpretare e applicare il diritto dell’UE,

conseguenza di pregiudicare l’autonomia dell’ordinamento e il monopolio 

l’ECT quasi come un trattato “interno” all’ordinamento dell’Unione per il solo 

artecipazione dell’UE come parte cont

chiusura selettiva verso l’arbitrato intra

“

dell‘art. 26 ECT, “
investitori e Stato applicabile tra gli investitori di due diversi Stati membri dell’UE”.

, p. 31 ss., commentando il passaggio della Corte ”

State concerning an investment made by the latter in the first Member State”, ritiene che la Corte 

dell’Unione, ma stia piuttosto tentando di dettare l’interpretazione di un altro trattato, l’ECT; 



secondo la Corte, era incompatibile con il diritto dell’Unione e contraria al 

– –

volto a estromettere definitivamente l’arbitrato dagli spazi intra

dall’altro, l’idea che il consenso validamente prestato non pos

dell’Unione

C‑109/20, ECLI:EU:C:2021:875, consultabile su 

La tormentata relazione tra l’arbitrato internazionale da investimenti e l’Unione 



dopo la pronuncia Komstroy. Richiamando l’art. 26(6) 

non il diritto dell’Unione, e che pertanto le sentenze 

l’ECT 

criticato l’estensione indebita del principio di primato del diritto UE ai rapporti 

Il Tribunale ha respinto l’eccezione preliminare dell’Italia, 

interpretazioni della Corte di giustizia dell’UE. Esaminato il rapporto tra il diritto dell’Unione e 
l’ECT, il Tribunale ha confermato la propria competenza. 

, ICSID Case No. ARB/17/14, Decision on the Italian Republic’s Request for 

dell’Unione Europea e il Trattato sulla Carta dell’Energia



natura, opera soltanto all’interno dell’ordinamento europeo e non può fungere 

tribunali hanno riaffermato l’obbligo di applicare esclusivamente l’ECT e le 

regole di diritto internazionale, negando che il diritto dell’Unione potesse avere 

richiamo al principio dell’irrevocabilità del consenso una volta prestato, la 

o dell’Unione e diritto internazionale quale diritto 

applicabile, la mancanza di qualsiasi base testuale nell’ECT per ’esclusione

UE, e l’autonomia dell’arbitrato ICSID 

– –



escludere la validità dell’arbitrato intra UE in qualsiasi forma, mentre dall’altro 

rappresenta un passaggio cruciale nell’evoluzione 

sfociato nell’abolizione 

ha dato luogo a un’ondata di arbitrati fondati sull’art. 26 ECT

Il procedimento si è svolto dinanzi a un tribunale arbitrale costituito sotto l’egida 

La tormentata relazione tra l’arbitrato internazionale da investimenti e 
l’Unione europea



un’autonomia completa rispetto agli ordinamenti interni, ma prevede la 

dell’Unione europea dell’

tra la clausola arbitrale del Trattato sulla Carta dell’Energia e gli artt. 267 e 344 

– –

tribunale arbitrale ha accolto l’impostazione delineata dalla Corte di giustizia 

incompetenza, ritenendo che l’art. 26 ECT non possa applicarsi ai rapporti tra un 

motivazione riprende quasi testualmente l’impostazione della Corte: il diritto

dell’Unione, quale ordinamento autonomo dotato di primato e di efficacia 

rappresenta un’innovazione 

L’arbitrato in materia di investimenti intra
dell’energia: alcune considerazioni sul lodo Green Power c. 

Per un’esposizione dettagliata sull’approccio del tribunale arbitrale si vedano N. 
dalla prospettiva del diritto dell’Unione 

europea: una risposta al problema dell’effettività dell’autonomia dell’ordinamento?



competente malgrado le obiezioni sollevate dagli Stati membri dell’Unione (si 

controversia opponeva la società svedese Vattenfall alla Germania, a seguito dell’annuncio del 
governo tedesco della chiusura di alcuni impianti nucleari, tra cui quello dell’impresa ricorrente. 

obblighi di tutela degli investitori stranieri previsti dall’ECT. Nel 2015 la Commissione europea, 
, sollevò l’eccezione di incompatibilità tra l’ISDS intra

dell’Unione ai sensi dell‘ECT, non inizialmente prospettata dalla Germania. Dopo 
tribunale, valutate le osservazioni delle parti e della Commissione sull’impatto della decisione 

né il diritto dell’UE fossero applicabili alla 

secondo cui l’art. 26 andrebbe letto alla luce del diritto dell'UE ai sensi dell’art. 31(3)(c) della 

–

–
“Conti Energia”, cui sono seguiti interventi restrittivi  

“Destinazione Italia” del 2013, “Spalmaincentivi” del 2014 e l’estensione del c.d. “Robin Hood 
tax”) ritenuti lesivi delle aspettative di redditività. Avviato l’arbitrato ECT sotto l’egida della SCC, 

, l’Italia e la Commissione hanno 
eccepito l’incompetenza per 

e l’art. 344 TFUE. Il Tribunale ha affermato all’unanimità la 

dell’ECT, in particolare del trattamento giusto ed equo (FET), con opinione dissenziente de

Il procedimento arbitrale è stato avviato ai sensi dell’ECT 
–

inglese e una di diritto lussemburghese. Lo Stato convenuto ha eccepito l’incompetenza del 

richiamando un’asserita 



sotto regole diverse dall’ICSID. La specificità del regime – più “aperto” 

–

ai giudici del foro, i quali devono applicare il diritto dell’Unione come diritto 

la sede dell’arbitrato sia 

l’incompatibilità degli arbitrati intra dell’Unione europea

Dall’altro lato, 

pratici dell’

diritto dell’UE e 

L’arbitrato in materia di investimenti intra
dell’energia: alcune considerazioni sul lodo Green Power c. Spagna

risolvere il conflitto tra ECT e diritto dell’UE via art. 30 della Convenzione di Vienna, avrebbe 

cconfondendo interpretazione e gestione del conflitto e finendo così per riscrivere l’art. 26 ECT. 
Sul merito del conflitto, inoltre, l’A. evidenzia che tanto l’approccio 

(primato del diritto dell’UE) coonducono comunque alla 
UE dell’art. 26 ECT e sul difetto di giurisdizione; resta tuttavia discutibile 

L’arbitrato in materia di investimenti intra
dell’energia: alcune considerazioni sul lodo Green Power c. Spagna



–

–

– –

investimenti e quella dell’ordinamento europeo.

Pur avendo pienamente aderito all’impostazione della Corte di giustizia, 

uò rinvenirsi nell’applicazione del diritto dell’UE 

dottrina individua nell’art. 30 della Convenzione di Vienna 

per ordinare il rapporto tra i Trattati dell’UE ed ECT

un’impostazione controversa in dottrina

dalla prospettiva del diritto dell’Unione 
europea: una risposta al problema dell’effettività dell’autonomia dell’ordinamento?

dove l’A. sostiene che ”[t]he same approach would therefore not be obvious in the case of 
would not be relevant”. 

Tra gli autori che si sono espressi in senso contrario all’applicazione dell’art. 30 della 

l’arbitrato internazionale da investimenti e l’Unione europea



all’arbitrato inta un’analisi alla luce

Il dibattito sulla validità del consenso espresso dagli Stati membri dell’Unione 

Europea all’arbitrato in materia di investimenti intra

ampio conflitto tra l’ordinamento dell’Unione e il sistema arbitrale 

membri. La problematica ha assunto rilevanza centrale a seguito dell’entrata in 

, con il quale è stata attribuita all’Unione 

la competenza esclusiva in materia di investimenti diretti esteri (IDE). L’art. 207, 

par. 1, TFUE stabilisce infatti che “La politica commerciale comune è fondata su 

obiettivi dell’azione esterna dell’Unione”. Ne consegue che le disposizioni dei 

dell’Unione risultano di per sé incompatibili con l’ordinamento comunitario, 

strettamente al tema del trasferimento di poteri dagli Stati all’Unione, un 

all’Unione sono, in misura corrispondente, sottratti agli Stati membri. In altre 

2009. Esso modifica il Trattato sull’Unione europea (TUE), che mantiene la sua denominazione, e 

dell’Unione europea (TFUE). La versione consolidata di entrambi i Trattati è disponibile sul sito 
istituzionale dell’Unione europea: 



parole, una volta che una competenza è attribuita all’UE, gli Stati non conservano 

, si è profilata in dottrina l’ipotesi di fondare l’invalidità del consenso 

UE sull’art. 46 della Convenzione di Vienna sul 

degli Stati all’arbitrato 

ricordato che l’art. 42 

applicazione delle norme della stessa Convenzione. Ne deriva che l’art. 46 



l’invalidità del consenso espresso in clausole compromissorie intra

disposizione consente infatti a uno Stato di dedurre l’illegittimità del consenso 

l’impostazione proposta da Saluzzo, il concetto di “diritto interno” 

come quello dell’Unione europea. In 

interne e potrebbero rientrare nell’ambito applicativo dell’articolo 4

l’applicabilità del menzionato art. 46. Quanto al requisito dell’importanza 

struttura dell’ordinamento, come l’autonomia del sistema giuridico dell’Unione, 

requisito della manifesta violazione. L’articolo 46, paragrafo 2, richiede che la 

violazione sia “oggettivamente evidente” per uno Stato che agisca secondo la 

problematico, dal momento che il sistema delle competenze dell’Unione è 



sottolineato, ad esempio, che al momento della firma dell’ECT non era stata 

eccessivo pretendere la conoscenza delle regole interne dell’Unione, diverso è il 

comunque l’invalidità del consenso.

hanno sancito l’incompatibilità delle clausole 

Da qui l’idea che il vizio del consenso fosse presente sin dall’origine. Tuttavia, i 

–
–

all’entità degli investimenti compiuti in affidamento. Cfr. R. KOLB, 
international public: Contribution à l‘étude des principes généraux de droit



, ad esempio, è stato affermato che riconoscere un’invalidità retroattiva 

dell’offerta arbitrale equivarrebbe a consentire un recesso unilaterale, in 

contrasto con l’articolo 25(1) della Convenzione ICSID, che vieta il ritiro 

offerta dell’articolo 46 della Convenzione di Vienna –

– quale base fondante dell’invalidità del consenso all’arbitrato in 

–

–

dell’impostazione qui esaminata giunge a ritenere più adeguato il ricorso al 

principio di primazia del diritto dell’Unione europea, inteso come regola di 

che la prassi arbitrale arbitrale chiarisca i confini applicativi dell’art. 4

inora i collegi arbitrali hanno escluso l’uso in concreto 

del diritto dell’UE incida sul consenso 

comunque l’idea di invocare l’articolo 46 



di fondamentale importanza ai fini dell’art. 46 

dell’UE

essendo ancora attribuita all’Unione una

Ne consegue che l’art. 46 non 

l’art

nell’alveo del diritto dei trattati

all’adesione al sistema degli 

i BIT e l’ECT, 

Trattati dell’Unione, dall’altro

CVDT, che disciplinano rispettivamente l’applicazione dei trattati 

successivi e l’estinzione dei precedenti in caso di incompatibilità. In tal modo, i 

Trattati dell’Unione, in quanto accordi successivi e speciali, prevalgono sugli 

con il diritto dell’UE. Questa impostazione ha il merito di mantenere la questione 



Nel complesso, il dibattito mostra come l’articolo 46, pur suggestivo, rimanga 

uno strumento difficilmente percorribile per fondare l’invalidità del consenso 

diritto dell’Union

l’ordinamento europeo. Tuttavia, i requisiti stringenti dell’articolo 46 ne rendono 

ardua l’applicazione concret

(Saluzzo), che esclude semplicemente l’applicazione delle clausole 

compromissorie incompatibili, e dall’altro l’approccio siste

, infine, richiama l’attenzione sulla 

UE, dove il diritto dell’Unione non può incidere direttamente, 

e segnala i rischi di un uso improprio dell’invalidità del consenso.

3. L’accordo di estinzione dei BITs Intra

Come già ricordato, a seguito dell’ingresso massiccio nell’Unione di numerosi 

Paesi dell’Europa centro orientale, con i quali gli Stati membri “storici” avevano 



l’incompatibilità con il diritto dell’Unione e sottolineando come tali strumenti 

del 19 luglio 2018, “Protection of intra EU investment” , adottata all’indomani 

giuridiche di tale decisione, consistenti nell’inapplicabilità delle clausole arbitrali 

nell’obbligo dei giudici nazionali di rifiutare l’esecuzione dei lodi già pronunciati 

UE non sono più necessari, in quanto gli investimenti all’interno del 

mercato unico godono già della tutela offerta dal diritto dell’Unione

i ventotto Stati allora parte dell’Unione si 

“[g]li investitori dell’UE non possono invocare i 

”. 



pronunciarono unanimemente, manifestando l’intenzione di porre termine a 

opportuno. Gli Stati si impegnarono, inoltre, a compiere i “migliori sforzi” per 

Dichiarazioni sottolineavano l’esigenza di adoperarsi per l’annullamento o il 

base dell’Energy Charter Treaty, mentre altri –

–

in relazione all’ECT



bilaterali. L’Accordo (i) estingue i 123 trattati bilaterali di investimento tra Stati 

membri ancora in vigore, elencati nell’allegato A; (ii) dichiara inapplicabili 

“sunset clauses” dei trattati esti

– “conclusi”, “pendenti” e “nuovi” –

informare i tribunali arbitrali dell’assenza di un valido consenso e, se necessario

di richiedere l’annullamento o il mancato riconoscimento dei lodi (artt. 6

dell’Accordo è notevolmente ampia, in quanto questo si applica agli arbitrati 

UE all’interno del circuito giudiziario 

europeo, con l’unica eccezione degli arbitrati derivanti da contratti 

all’arbitrato commerciale. 

Accordo sull‘estinzione dei trattati Bilaterali di Investimento tra Stati Membri dell‘Unione Europea

L’Accordo è entrato in vigore il 28 agosto 2020 



dell’estinzione

su quello temporale. L’Accordo, infatti, 

diritto dell’Unione

l’inapplicabilità sin dalla data di adesione all’UE dell’ultima parte contraente del 

procedimenti conclusi, che l’Accordo dichiara espressamente fatti salvi

. Per essi, l’Accordo esclude qualunque 

intervenute. Questa scelta riflette l’esigenza di garantire certezza nei rapporti 

problematici dell’Accordo riguardano, tuttavia, due aspetti centrali: da un lato, 

l’intervento sulle ; dall’altro, la disciplina degli arbitrati pendent

Ciascuno di questi temi merita un’analisi separata, 

Cfr. l'art. 6, par. 1,  dell’Accordo. V. 
Cfr. l'art. 1, n. 4, dell’Accordo. V. 



3.1. Le “ ”

capitali stranieri, decida di recedere unilateralmente dall’accordo internazionale, 

negando improvvisamente all’investitore le garanzie convenzionali

esse prevedono un periodo di protezione compreso tra i cinque e i vent’anni, 

controversie, dell’accesso all’arbitrato, consentendo all’investitore di recuperare 

L’art. 1 (n. 7) dell’Accordo definisce le clausole di caducità come quelle disposizioni che 
“la protezione per la tutela degli investimenti effettuati prima della data di estinzione 

di detto trattato per un ulteriore periodo di tempo.”. 
“does not prevent the unilateral termination of a BIT, 

but it does serve to regulate the effects of such a termination”: J. HARRISON, 



un’ottica peculiare l’Accordo del 5 maggio 2020

all’estinzione d

–

– che l’investitore avrebbe potuto 

continuare a invocare. L’Accordo priva così l’investitore di un duplice livello di 

Artt. 2 e 3 dell’Accordo. 



l’Accordo del 2020 introduce meccanismi particolarmente 

3.2. L’impatto sugli arbitrati pendenti 

considerate dall’Accordo del 5 maggio 2020. Vi rientrano i procedimenti avviati 

– –

qualificarsi come “conclusi” perché non ancora definiti o perché la relativa 

decisione non è stata eseguita. Per questa tipologia di controversie, l’Accordo 

– –

e l’annullamento, la mancata esecuzione o il rifiuto di 

l’incompatibilità delle clausole arbitrali intra UE con il diritto dell’Unione, ma 

Aspetti problematici dell’Accordo sull’estinzione dei Trattati  
Bilaterali di Investimento tra Stati membri dell’Unione europea

Cfr. l'art. 7 dell’Accordo, v. 



’obbligo, l’Accordo introduce un meccanismo transitorio di 

attivato esclusivamente dall‘investitore entro i sei mesi successivi all’estinzione 

L’investitore che decid

l‘intera durata del dialogo

l’

, l’Accordo 

riconosce all’investitore la possibilità di adire i giudici nazionali, anche oltre i 

dell’Unione , fermo restando l’onere di 

rinunciare all’arbitrato. Nell’ipotesi in né l’investitore né lo Stato 

l’investimento avvalersi del meccanismo di cui all’art. 9 

dell’Accordo, il procedimento arbitrale può proseguire, ma lo Stato membro resta 

sollecitare l’annullamento il diniego di riconoscimen

Cfr. l'art. 9 dell’Accordo, v. 
Inoltre, lo Stato può sollecitare l’investitore ad attivare 

controversie previsto dall’art. 9. Si noti che non è un ordine vincolante, al contrario l’investitore 



eventuali lodi, con l’evidente rischio per l’investitore di un esito infruttuoso in 

dilazione procedurale. Inoltre, la sostituzione dell’arbitrato con il ricorso ai 

potenzialmente più efficace di tutela. In tal senso, l’Accordo finisce per collocare 

Il Trattato sulla Carta dell’Energia e la risoluzione delle controversie 

Il Trattato sulla Carta dell’Energia

discussi nell’attuale panorama del diritto internazionale degli investimenti. 

all’inizio degli anni Novanta, in un contesto di 

“

result”

dell’Accordo sull’estinzione dei Trattati Bilaterali di Investimento tra Stati membri dell’Unione europea



intraeuropeo. Se, da un lato, l’ECT è stato concepito 

i flussi di investimenti nel settore energetico, dall’altro, la clausola arbitrale in 

esso contenuta all’art. 26 e la clausola di caducità dell’art. 47(3) hanno dato

rincipi fondamentali dell’ordinamento europeo. 

4.1. L’ : una base per l’arbitrato intra

dell’art. 26?

è stata ricordata la centralità dell’art. 26 dell’ECT, il quale costituisce il 

base ad esso, l’investitore di una Parte contraente che ritenga che lo Stato ospite 

–

–

istituzionali dell’ICSID (art. 26(4)(

un diritto “quasi 

In particolare, l’art. 3(a) dell’ECT sancisce che “
consenso incondizionato a sottoporre la controversia all’arbitrato o alla conciliazione 
internazionale in conformità alle disposizioni del presente articolo”. 



automatico” ad accedere all’arbitrato internazionale, senza necessità di un 

Di fatto, l’art. 26 si è 

partecipazione statale all’ECT, in virtù della dell’art. 47(3)

numero cospicuo e diversificato di investitori con sede nell’Unione

fatto leva sull’art. 26 

–

–

ell’affidamento sulla stabilità del quadro normativo e tariffario

La Corte di giustizia, al contrario, ha affermato in modo netto che l’art. 26 non 

clausola arbitrale dell’ECT, qualora interpretata come estesa a controversie tra 

investitori europei e Stati membri dell’Unione, contrasta con l’autonomia 

dell’ordinamento dell’UE e con il sistema di rimedi giurisdizionali pre

Diversi tribunali arbitrali hanno affermato che l’art. 26 incorpora un consenso ”unconditional 
and standing” degli Stati membri all’arbitrato, cioè valido 

La clausola di cadicità di cui all’art. 47(3) statuisce infatti che ‟

effetto.”. Sul punto, la dottrina ha sottolineato che proprio l’intreccio tra l’art. 26 e l’art. 47(3) 
rende l’ECT particolarmente ‟resiliente” e dunque, si pone come ostacolo al



contrapposizione ha prodotto un “dualismo giurisprudenziale”: mentre 

base dell’art. 26, le corti europee (e diverse corti nazionali nell’UE chiamate a 

fra due ordinamenti giuridici che si contendono l’ultima parola sulla validità del 

consenso arbitrale. È in questo scenario che l’art. 26, originariamente concepito 

scontro tra diritto internazionale dell’investimento e diritto dell’Unione

4.2. Il processo di modernizzazione dell’ECT e il recesso dell’UE dal 

A partire dal 2017, la Conferenza sulla Carta dell’Energia ha avviato un processo 

con l’intento di 

obiettivi climatici internazionali e con l’Accordo di Parigi. Dopo quindici cicli 

coordinato dell’Unione e degli Stati membri dal Trattato (COM(2023) 447 final), 

L’arbitrato in materia di investimenti intra
dell’energia: alcune considerazioni sul lodo Green Power c. Spagna



l’orientamento politico e giuridico di superare un regime ormai ritenuto obsoleto, 

non più coerente con il diritto dell’Unione e con le politiche ambientali europee

all’art. 47(3) ECT, che prevede la sopravvivenza delle garanzie del Trattato per 

un periodo di vent’anni rispetto agli investimenti effettuati prima del recesso. Ciò 

ifica che anche dopo l’uscita dall’ECT gli Stati restano potenzialmente esposti 

a chiarire che né l’art. –

–

ai sensi dell’art. 31(3)(a) CVDT, l’accordo produce in realtà effetti simili a una 

ai sensi dell’art. 41 CVDT, escludendo reciprocamente 

l’applicazione del Trattato tra le parti europee

In ogni caso, il recesso dell’Unione dall’ECT costituisce un passaggio storico: esso 

non solo segna l’abbandono del principale trattato multilaterale sugli 



della sunset clause rimane, dunque, il nodo cruciale: senza un’efficace 

neutralizzazione, il rischio di arbitrati fondati su investimenti “protetti” 

continuerà a gravare sugli Stati membri, perpetuando l’incertezza giuridica oltre 

evidenzia un conflitto strutturale tra l’autonomia dell’ordinamento dell’Unione 

– –

affermato l’incompatibilità delle clausole ISDS intra

– salvo l’ –

applicabile. Gli strumenti dogmatici esaminati mostrano limiti: l’art. 46 CVDT, 

criterio di inapplicabilità in ambito UE e l’approccio di diritto dei trattati (artt. 30 

–

rapporti tra Stati membri dell’UE parti dell’ECT –

l’Unione europea, ovvero la sospensione o la 

cessazione dell’art. 26 ECT l’Accordo del 

ha disegnato un percorso di rientro “endogeno” delle controversie nel 

cioè a precludere, tra Stati membri, l’attivazione 



dell’art. 26 ECT; tuttavia, e l’eteronomia dei fori 

– non integrati nell’ordinamento dell’Unione e potenzialmente 

intenzionati a rivendicare la propria giurisdizione ed a favorire l’esecuzione 

–



IL RICONOSCIMENTO E L’ESECUZIONE DEI LODI ARBITRALI

dell’

abbia, in più occasioni, affermato l’autonomia del

dell’Unione

l’ordinamento 

dell’Unione 

riconoscimento e dell’esecuzione dei lodi

–

Dichiarazioni del gennaio 2019, all‘Accordo sull‘estinzione dei BITs intra

fino al recesso dall‘ECT – e nei fori dell’Unione si è consolidata una tendenza 

, specie quando l’esecuzione interferisc

del diritto dell’UE; per converso, nei fori 



di New York per il riconoscimento e l’esecu

residua nell’ambito intra

55 e gli ostacoli all’

Giova sin d’ora ricordare il nucleo di disposizioni della Conv

governa la fase successiva all’emissione del lodo 

una volta ottenuta una decisione favorevole all’investitore, l’accertamento della 

l’effettività del lodo dipende 

è l’investitore – –

immunità dall’esecuzione e coordinamento con il diritto del foro

Gli articoli 53, 54 e 55 della Convenzione ICSID delineano l’ossatura della fase 

“post award”. L’art. 53 fung

l’unico sindacato ammissibile è quello del circuito ICSID. Questo impianto è 

‟
subject to any appeal or to any other remedy except those provided for in this Convention”. 



–

NYC può tornare in rilievo. L’art. 53, in particolare, si 

L’art. 54 impone agli Stati contraenti di riconoscere il lodo e di dare esec

obbligazioni pecuniarie in esso contenute “come se si trattasse di una 

sentenza definitiva” del foro

agli Stati membri di “equate an award 

rendered pursuant to the Convention with a final judgment of its own courts”

che ciò non impone agli Stati di “andare oltre”, ossia di 

procedere all’esecuzione forzata nei casi in cui una sentenza interna 

l’impianto 

neppure l’ordine pubblico del foro può fungere da motivo di rifiuto del 

“Each Contracting State shall recognize an award 

by that award within its terrotitories as if it were a final judgment of a court in that State”. 

Cfr. Art. V Convenzione di New York del 1958 per il Riconoscimento e l’Esecuzione delle 
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riconoscimento o dell’esecuzione; la finalità dei lodi esclude anche verifiche sulla 

accertata l’applicabilità della Convenzione, è essenzialmente 

formale e limitata all’ordinare e sorvegliare le misure esecutive secondo il diritto 

l’art. 54 equipara il lodo ad una sentenza definitiva del foro, i rimedi straordinari 

previsti dall’ordinamento inter

L’art. 55 contempla il quadro dell

prevedendo che le disposizioni dell’art. 54 non vanno 

dall’esecuzione, siano esse riferite 

opportuno richiamare la distinzione tra questa ipotesi e l’immunità dalla 

: mentre quest’ultima, in molte prassi nazionali, è limitata agli atti 

, l’immunità dall’esecuzione 

“Nothing in Article 54 shall be construed as derogating from the 

from execution”. 



1.1. Debolezze applicative dell’art. 54 nell’ordinamento dell’Unione 

l’art. 54 della

francese impiega “exécution” tanto nell’art. 54 quanto 

nell’art. 55, mentre quello spagnolo alterna “ejecución” al verbo “ejecutar”. Voci 

; un’impostazione oggi 

in base alla quale per “enforcement” si intende la determinazione 

– compiuta dal giudice o dall’autorità nazionale designati –

‟
than recognition of the fact that the terms of that award are definitive and obligatory.” , 

Schreuer’s Commentary on the ICSID 
‟the words ’enforcement’ and 

’execution’ are identical in meaning”. 



che il lodo è “worthy of execution” nell’ordinamento del foro, 

“execution” si fa 

: l’

formale di idoneità all’esecuzione, che non 

prevede un riesame nel merito o di ordine pubblico; l’

alle misure coattive sui beni soggette anche all’art. 55 (immunità); infine, la 

dell’art. 53

–

–

piuttosto chiara: non si “riesamina” il lodo (sindacato precluso dal 

bensì si nega l’operatività dell’obbligo di cui all’art. 

l’esecuzione “come sentenza” con il primato e l’autonomia 

dell’ordinamento dell’Unione

comunitarie, il primato del diritto dell’UE 

all’autorità) nazionale designato ai sensi dell’art. 54(2), distinta dall’ regolata dall’art. 
54(3), e idonea a consentire o impedire in concreto l’applicazione della regola dell’art. 54(1). 



–

– ritengono inapplicabile l’art. 54 rispetto ai lodi intra

loro esecuzione comporterebbe una violazione dell’assetto interpretativo 

attenta, che aveva individuato la relazione complicata tra il diritto dell’Unione, 

sistematico all’applicazione dell’art. 54 nello spazio intraeuropeo

spazio per salvaguardare l’operatività dell’art. 54 della 

l’art. 351 

– definito di recente la “EU deference clause par excellence” –

Corte Federale tedesca ha riaffermato la posizione del diritto dell’UE al vertice della gerarchia 

L’art. 351(1), TFUE incorpora una clausola di subordinazione, stabilendo che “

o più Stati terzi dall’altra”. La 
originariamente, nell’esigenza di tutela degli Stati terzi rispetto all’adempimento degli obblighi 

dell’integrità dell’ comunitario. Poiché l’art. 351 opera, in sostanza, come deroga al 
principio del primato del diritto dell’UE, i suoi presupposti applicativi sono stati oggetto di uno 



internazionale anteriore e di definirne l’ambito, così da valutare se e in che 

misura essi ostino all’applicazione del diritto dell’Unione

nel verificare l’effettivo conflitto e ammette la possibilità di 

sospendere l’esecuzione in base al diritto nazionale senza attendere una previa 

UE sull’art. 351 e, dall’altro, la tesi maggioritaria, 

Hamblen e Leggatt LLJ, secondo cui l’applicabilità dell’art. 351 

TFUE è una questione di diritto dell’Unione

Diritto dell’Unione Europea , fasc. 2, 2020. Inoltre, l’art. 351(1) fa 
riferimento ad obblighi assunti prima del 1958 per gli Stati fondatori, o prima dell’adesione per 

dell’Unione, – –
(2009), che ha attribuito all’UE la competenza esclusiva in materia di investimenti diretti esteri  

(come quello ICSID) e reso più frequente il conflitto tra obblighi ”precedenti” e tutela 
dell’autonomia del diritto dell’Unione; cfr. G. ZARRA, 

EU Investment Agreements. Reflections on Treaty Law Issues and on the EU’s 
L’autonomia del diritto dell’Unione e 

l’esecuzione dei lodi arbitrali ICSID: spunti di riflessione alla luce della sentenza 

“non spetta alla Corte, nell’ambito di un procedimento pregiudiziale bensì al giudice 

obblighi ostino all’applicazione [del diritto dell'Unione]”. La linea è stata confermata anche in 

“caso” o “saga” Micula si fa riferimento ad una vicenda quasi ventennale, la quale ha 



UE e la sua portata va rimessa alle corti dell’Unione, con conseguente 

adottato un inquadramento restrittivo. Richiamando l’art. 351(2), 

l’operatività della clausola 

primato e l’autonomia del diritto dell’Unione precludono l’enforcement dei lodi 

l’ostacolo –

– primato del diritto dell’Unione, occorre ora considerare l’altro 

all’esecuzione dei lodi ICSID adottati nel contesto in esame. 

–

“non problema” – “has not held true”

convenuti in arbitrati d’investimento fino al 

40% dei casi in cui è stato riconosciuto un risarcimento a favore dell’investitore 

l’adempimento 

il Rapporto con il Diritto dell’Unione Europea



dell’esecuzione contro gli Stati 

discende dal concorso di due principi: da un lato, l’immunità dall’esecuzione sui 

beni non commerciali dello Stato; dall’altro

costituiscono l’alter ego dello Stato

Nel sistema ICSID l’operatività dell’immunità dall’esecuzione è disciplinata dal

“tallone d’Achille” del regime . L’art. 54(3) 

leggi sull’esecuzione dei giudizi dello Stato del foro; l’art. 55 precisa, poi, che 

nulla dell’articolo precedente deroga alle norme sull’immunità dall’esecuzione. 

i filtri dell’immunità nella fase dell’esecuzione 

proprio in ragione dell’applicazione delle regole interne e/o di diritto 

internazionale consuetudinario sull’immunità

Benvenuti & Bonfant v. People’s Republic of Congo



– ed è, ad oggi, l’unico tentativo concreto e sistematico di 

–

, l’art. 19 consacra la regola 

dell’immunità dei beni statali, salvo tre eccezioni: consenso espresso alla misura; 

ll’incompatibilità 
l’ordinamento europeo e l’esecuzione dei lodi arbitrali in materia di 

hanno interessato maggiormente il conflitto tra l’arbitrato internazionale sugli 

investimenti e il diritto dell’Unione europea, concentrandosi sugli sviluppi nella 

fase dell’esecuzione del lodo ICSID.

’intricata –

– istituito dal governo rumeno alla fine degli anni ’90

l’intento



durante i negoziati in vista del futuro ingresso nell’Unione europea, la 

adottate. Il Paese entrò poi a far parte dell’UE il 1

di cui all’art. 2 del BIT, per frustrazione 

Il Tribunale ICSID, con lodo dell’11 dicembre 2013, accolse il ricorso, accertando 

L’istanza di annullamen

ai sensi dell’art. 52 della Convenzione ICSID, 

–

–

, sostenendo che l’eventuale risarcimento 

, entrato in vigore l’1 aprile 2003, 

incoraggiata dall’UE, per attrarre gli investimenti privati e creare le condizioni economiche 
necessarie per l’adesione all’Unione. Vedi S. BATTINI, –



autorizzò l’esecuzione del lodo ICSID, ingiungendo 

percentuale dell’importo dovuto

Commissione, dapprima preannunciando l’adozione di misure cautelari

’

condurre all’attuazione o esecuzione del lodo

l’obbligo di

Stato. A valle dell’indagine formale 

2015/1470 del 30 marzo 2015 qualificò l’adempimento del lodo come “nuovo” 

si sensi dell’art. 107(1) TFUE

Sul piano giuridico, l’impostazione della 

–

– il “diritto” all’importo sarebbe sorto solo con il lodo del 2013 

successivo all’ della Romania all’UE, avvenuta nel 2007

quanto l’esecuzione di un lodo che ripristina benefici equivalenti a un regime di 

–

–
dell‘11 dicembre 2013. Cfr. 



attribuire l’aiuto vietato

, per i giudici nazionali, il dovere di non dare corso all’esecuzione in 

ritenne di “dover dare esecuzione” alla sospensione imposta 

e l’esecuzione

primato del diritto dell’Unione e l’effetto vincolante della misura cautelare sugli 

. In Belgio, la Corte d’appello di Bruxelles, investita della domanda di 

dell‘Unione, ed 

) riaffermazione dell’autonomia dell’ordinamento dell’Unione, 

UE qualora l’adempimento eluda o 

Washington pretendono un’esecuzione incondizionata; dall’altro, il diritto 

–108 TFUE) e l’assetto istituzionale sugli aiuti impongono 



privilegiato la tutela dell’“ europeo” in materia di aiuti, sospendendo 

o rifiutando l’enforcement.

l’esecuzione nel 

registrò il lodo nell’ot

ai sensi dell’

dell’esecuzione (” ”), per non entrare i

cooperazione di cui all’art. 4(3) TUE

scelto cautelativamente di non procedere all’esecuzione finché il quesito relativo 

Lussemburgo, tra cui l’annullamento in primo grado della decisione 

da parte del Tribunale dell’UE, per 

– sebbene il Regno Unito all’epoca restasse 
assoggettato al diritto dell’UE durante il periodo transitorio –

2015), che intimò alla Romania la sospensione dell’esecuzione del lodo per violazione della 

esero l’esecuzione del lodo in ossequio al principio di leale 
cooperazione di cui all’art. 4(3) TUE.  

–
Si tratta di un ”an

investment disputes between States and nationals of other States” 
dal Parlamento del Regno Unito, che incorpora  la Convenzione ICSID nell’ordinamento interno.  
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all’esecuzione del lodo. all’uscita del 

Regno Unito dall’UE l’ordinamento 

, dell’

l’esecuzione del lodo nelle more del procedimento di annullamento dinanzi al 

Tribunale dell’UE 

Il Tribunale ha ritenuto irrilevante che il lodo fosse stato pronunciato dopo l’adesione della 
Romania all’UE, poiché esso si limita ad accertare le violazioni anteriori all’adesione; a tale 

T‑624/15, T‑694/15 e T‑704/15, 18 

Derivanti dalla Convenzione ICSID e il rapporto con il Diritto dell‘Unione Europea

”

and entered on the date of registration under this Act”.



fondata sull’attesa dell’esito del Tribunale dell’UE 

l’impostazione secondo cui gli obblighi di riconoscere 

nell’interesse collettivo

conseguenza, applica l’art. 351 come clausola di salvaguardia deg

anteriori all’

in attesa dell’esito del contenzioso pendente la 

Nonostante la riapertura della via all’ , l’esito della vicenda nella sede 

britannica si arresta prima dell’

, ritenendo che i giudici inglesi, riattivando l’enforcement del lodo, 

validità degli atti della Commissione e, inoltre, l’art. 351 

degli Obblighi Derivanti dalla Convenzione ICSID e il rapporto con il Diritto dell‘Unione 

sull‘
e revoca l’ordine di deposito cauzionale. V. 



Diverso è l’esito del tentativo dei 

. I giudici statunitensi hanno applicato due capisaldi: (i) l’eccezione 

e l’immunità dalla 

giurisdizione quando esiste un valido accordo arbitrale; (ii) l’implementazione 

tribunale ICSID o impedire la conferma del lodo: l’unica via 

per rimuovere un award ICSID è l’annullamento ICSID ex art. 52, già tentato 

Fuori dall’Unione, 

dell’ l’

l’

soli limiti dell’immunità dall’esecuzione sui beni (art. 55 ICSID) e delle regole 

che i problemi “UE centrati” emergono soprattutto dentro l’Unione per via 

dell’ordine pubblico sugli aiuti di Stato; fuori dall’UE, prevalgono gli obblighi 

Corte di Giustizia dell’UE, 



internazionali dell’ICSID e le corti tendono a dare esecuzione ai lodi intra

: l’eccezione arbitrale 

giurisdizione; la validità dell’impegno ad arbitrare si valuta secondo il trattato 

che non superano l’obbligo internazionale di esecuzione

Il riconoscimento e l’esecuzione dei lodi non

Chiarito, all’esito della saga 

UE e che l’unica via praticabile res

, occorre ora volgere l’attenzione ai lodi resi al di fuori del 

“ ”

“
“né un’obbligazione assoluta né mera cortesia e buona 

volontà”, ma come il riconoscimento che uno Stato concede agli atti di un altro, tenendo conto 

ha ripreso tale impostazione, ricordando che la comity è un “concetto 
complesso ed elusivo”, esprime il grado di deferenza verso atti stranieri non vincolanti e che 
“l’obbligo di cessa quando confligge con forti politiche pubbliche del foro” (p. 12, 

Negli Stati Uniti, i richiami al diritto dell’UE (CGUE, 

“
and credit” di cui al 22 U.S.C. § 1650a), fermo restando che l’unico rimedio contro un lodo ICSID 
è l’annullamento 

L’arbitrato d’investimento intra UE e i confini dell’Unione europea: riflessioni a 



“ ” L’analisi prenderà le mosse dall’art. V 

contempla i motivi tipici di diniego dell’

sull’invalidità dell’accordo arbitrale (art. V(1)(a)), la non arbitrabilità della 

)) e l’ordine pubblico (art. V(2)(b))

dell’arbitrato, potendo le diverse “combinazioni”

Il riconoscimento e l’esecuzione del lodo p

l’accordo arbitrale 

Ai sensi dell’art. V(1)(a)

dell’

o, negare l’esecuzione del lodo

dell’UE integra la 

Art. V(1)(a) NYC, in base al quale il riconoscimento e l‘esecuzione della sentenza arbitrale 
‟

è valida, secondo la legge alla quale le parti l’hanno sottoposta o, in mancanza d’una indicazione 
a tale riguardo, secondo la legge del paese dove la sentenza è stata emessa”. 
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dell’

secondo cui l’adesione all’UE 

’offerta arbitrale 

) e l’accordo arbitrale “ ”

giurisprudenza della CGUE incide solo su quest’ultimo, senza 

corti degli Stati membri non può fondarsi sull’art. V(1)(a), poiché la 

validità dell’accordo deve essere valutata secondo la 

include, in questo caso, il diritto dell’Unione

Con riferimento ai motivi “oggettivi” di cui all’art. V(2) NYC –

a della parte resistente e sono rilevabili d’ufficio –

lett. (a) opera quando l’oggetto della controversia, secondo la 

dottrina ammette che, nei fori dell’Unione, si possa negare l’

Reflections on Treaty Law Issues and on the Eu’s Unsustainable Position



non arbitrabili le liti d’investimento intra

solamente il consenso) e non individuano un “oggetto” materialmente non 

arbitrabile; l’estensione di V(2)(a), pertanto, resta controversa e, in concreto, 

Diversamente, l’ordine pubblico ex art. V(2)(b) NYC costituisce il perno 

, rientrano nell’ordine 

pubblico europeo le disposizioni “fondamentali” essenziali per i compiti 

dell’Unione e per il mercato interno; la Grande Sezione in 

attribuire effetti giuridici nell’ordinamento dell’Unione a un’interpretazione del 

europeo pregiudica l’autonomia del diritto dell’UE. Il giudice dell’exequatur, 

l’esecuzione produrrebbe un risultato incompatibile con i principi fondamentali 

dell’Unione, il riconoscimento/forza esecutiva vanno negati ex V(2)(b)

dell’ordine pubblico europeo, potendo l’adempimento del lodo essere rifiutato 

. Nel complesso, per i lodi d’investimento intra

Eu’s Unsustainable Position
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ICSID chiesti in esecuzione dentro l’UE, si registra un doppio 

Come per l’esecuzione nei fori intra UE, il parametro dell’ordine 

pubblico e dell’arbitrabilità è quello del luogo in cui si chiede l’esecuzione; 

nell’ipotesi esaminata, tuttavia, il foro è extra

delle eccezioni ancorate al diritto dell’Unione Quanto al motivo di cui all’art. 

dell’arbitrato è in uno Stato membro, il diritto dell’Unione integra la 

UE può negare l’

operare il motivo di cui all’art. V(1)(e) (pur con prassi non uniformi 

sull’enforcement dei lodi annullati)

, il diritto dell’Unione non entra nella 



: il diniego ex V(1)(a) non può fondarsi sull’incompatibilità con il diritto UE 

l’ipotesi di cui all’art.

V(2)(b); in generale, il consenso all’arbitrato 

esclude l’immunità dalla izione, mentre l’immunità dall’esecuzione segue 

– –

L’arbitrato ibrido 

ll’ISDS fondato su –

– dell’Unione. 

’impossibilità

volge lo sguardo al futuro dell’

l’arbitrato su base 

”enforcement of intra

outside the EU”. 



con il diritto dell’UE

Nelle pronunce della Corte di giustizia dell’UE non si esprime un giudizio 

favorevole o contrario sull’arbitrato come istituto in sé considerato

contrappone l’arbitrato commerciale all’arbitrato sugli investimenti

l’arbitrato e l’arbitrato 

arbitrale e (ii) l’estensione del controllo che i giudici nazionali possono esercitare 

odo. Quanto al primo aspetto, nell’arbitrato su base contrattuale il consenso 

in cui lo Stato e l’investitore esprimono simultaneamente la propria volontà di 

nell’arbitrato 

origina da un trattato interstatale e si perfeziona per adesione dell’investitore, 

che accetta l’offerta di arbitrato contenuta nel trattato avviando la procedura 

sindacabilità del lodo da parte dei giudici della sede o dell’esecuzione e, se del 



– –

dell’UE 

l’eventuale dialogo con la CGUE

Se, dunque, da un lato la Corte di giustizia ha affermato l’incompatibilità con il 

diritto dell’Unione di qualsiasi meccanismo arbitrale fondato su strumenti 

e ECT), dall’altro lato non si è mai 

soltanto l’uso di patti 

“

award would be contrary to the public policy of that country." Art. V(2)(b)”; cfr. G. ZARRA, 
Corte di giustiza dell’Unione europea e l’arbitrato in materia di investimenti: fra frammentazione ed 

, cit., in cui l’A. sostiene che ‟
Lussemburgo ha ritenuto che anche l’arbitrato nascente da contratto sia contrario alle previsioni 



dell’autonomia dell’ordinamento UE . Fuori da tali ipotesi, l’accordo arbitrale 

–

dell’esecuzione del lodo in base all

fasi può essere verificata la compatibilità con il diritto dell’Unione e

del diritto dell’UE, e sufficiente a preservare il dialogo con 

Proprio perché l’effettività del controllo è decisiva, nel 

(UNCITRAL/SCC/ICC/LCIA), che mantengono l’innesto con la 

garanzia essenziale dell’effettività del diritto dell’Unione, misurando 

l’adeguatezza del controllo alla luce di 

–

del TFUE [artt. 267 e 344 TFUE] laddove uno Stato membro sia parte dell’arbitrato”. V. anche B. 



– hanno indotto il giudice dell’Unione a rimettere al centro la 

all’intra UE: non è “l’arbitrato contrattuale” a essere problematico, ma 

dell’Unione

tra ciò che è precluso e ciò che resta praticabile. La Corte ha censurato l’accordo 

l’autonomia dell’ordinamento dell’Unione. Non ne discende, però, un divieto “in 

sé” dell’arbitrato contrattuale: al di fuori di quella ipotesi sosti

implicava l’interpretazione o l’applicazione del diritto dell’Unione (in particolare 

. Si tratta, tuttavia, di un’impostazione restrittiva che il diritto 

Consiglio di Stato greco (StE), decisione n. 246/2022, sul contratto relativo all’Aeroporto 



dell’Unione non richiede: in un arbitrato 

nell’UE, i giudici 

l’ordinamento dell’Unione e, se del caso, ricorrere al rinvio pregiudiziale

Tale lettura, peraltro, è coerente con quanto affermato dall’Avvocato 

leale di cooperazione e con l’autonomia del diritto dell’Unione europea solo se 

valutarne la conformità al diritto dell’UE, avendo 

, l’arbitrato 

trascina con sé l’arbitrato : l’origine negoziale

avvicina funzionalmente all’arbitrato commerciale, e la soggezione al controllo 

la Corte di giustizia. A queste condizioni, l’arbitrato investitore

contrattuale è compatibile con l’architettura dell’Unione

l’investimento senza 

dell’UE

redazione del contratto. È qui che il “ritorno al contratto” trova il suo senso 

Conclusioni dell’Avvocato Generale J. KOKOTT del 22 aprile 2021, 



diritto dell’Unione per preservare uno spazio, residuale ma reale, all’arbitrato 
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