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Administrative measures of a host country could be construed as indirect expropriation that 

international investment agreements require compensation for expropriation of foreign investments. 

However, under international law, The exercise of police power by States in order to protect public 

order or morals, human health or the environment, does not constitute expropriation. Although 

scholars recognize the existence of the distinction between legitimate non-compensable regulations 

and indirect expropriation, but their opinions do not shed much light on the criteria for making the 

distinction. Accordingly it is necessary to study the jurisprudence of expropriation in investment 

treaty arbitration.   
      

An arbitral tribunal point to a number of criteria in determining indirect expropriation:      

1. Degree of interference with investor property rights  

1) Severity of economic impact and loss of control or enjoyment and  

2) Duration of the governmental measures 

2. Frustration of the investorEs legitimate expectations 

3. Lack of proportionality 

4. Character of the governmental measures. 
  

Most international decisions treat the severity of economic impact caused by a government 

action as an important element in determining whether it rises to the level of an indirect 

expropriation. In addition, The arbitral tribunal need to consider the character of governmental 

measures which refer to promote the social purpose or the general welfare that is commonly 

accepted as the police power of the states. 
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1.1 ��	����	�����	��	����������	 

 �������	
���������������
� �����	���������������������	�������� ������
���!�
�"���#��
	��
�����$����������%���&������ ���������
��"�����'���&#��
�#����'���##
(������������ ���������
���#�))������#��
�#����������#��##(������������ 
������
� �����������������*�������+�,���-
. . 1917 ������������2�
�������+�3���	4��5
�'������"��4���&����%����6�3+����������	�������������$������7"������	8����"���
� �97�&4"��������&���
�������� ,:����$�&	"�������������4���;���;:�����7�������
����,�������6�3+����������	������������
�������#�"���(����������������  ��!���!��%����
���6�6����%�����&���
���"�����"�:!������+	"5&#��"������"���
����+���������9��
����&��� (Lump-Sum) �����D������&����+�!�+	"�	
���������������
����� ����� �����$�
8E�+�����	���!�����56��������&��������
	��
����&����%����6�3+�������$������	������
���	��������������
�����$�����7����(����������������  ������������� ����"���#��
��"�����&�����$�������
���7���������������"�FGH�FE��%����'���&�2������"5"��"���%����
�"������7������%����6���2�����������"��������(���#��#���"����������� I���#��#
� �97�&���������������� J (New International Economic Order) ,:����$��������78E���#��
���	����'���&�2���������
�"���������#�����	����
�#
	���"'������&�������
���	���������������"������7 ����!���+��2��������
%��&����%����6�3+����$������	����
�����	��������� �������5"� �����&�
��#�'�����&����%����6�3+�������$������	������
���	�������������$��������!���78E���#�����	���&&��'�4"���4���	�+���������D���!�
����$������7 (Nationalization) ��%����
%��&���"�&����:�� (Expropriation) ���������
"��������!���������#�����:!���������
%����"'��������6%�����*��E�� �97�&��%��6%����
&�"��##+;�#����!����;%������$����������#"���(���������(����������������   

 ���������� ����"���#����"�����&�����$�������
���#��
����������������	�
&������	������������6%����6�\������� D������&�����"���#�������������:������ &:�
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��"��������������������������� ���������^��!��6%��":�"E"�����	�&�����������������
����� �� ,:����:������2���":�"E"�����	��������������!�54"������
���
	��
������&��
��%����6�3+�������$������	���������	�����������!�&������
%������7 _���!� �6%����$���
+���+�������������	�������&����������  (Foreign Direct Investment : FDI) ���
	��
���
�&����%����6�3+�������$������	���������	��������� &:������'�
�������������
����� ������#�����	����:!���!�����"�#���D�
� ���� 
���������D�
��6%����+���+������

	��
��������	� (BITs) 
��������
���+�����D�
� (FTA) ��$���� ��%�����"�#DE��D�
 ���� 

��������
���+�����������%� (NAFTA) ��$���� �������"�#6�	D�
� �������5��� ������
��&�"�'�
�������������!&��������"8�"�������������"��������	�������������  �����7
8E���#�����	�5������������������������:!�����'���"�4�#���������������
����^�����&&����#���+��2���������	�������������"���#��
	��
���D�����
�������������
����� ������#�����	� ��������������78E���#�����	�����"������5��&��$�����������$�
�����
%���������"� ��!���! �����
%������	���������	�����������!���������&���$�����
�E��##�����
%������� (Direct Expropriation) �������4���������+��2�i��%���
��#
���
������6�3+����!���!���"�������j"�8���"�&��6����E��##�"���������!� ����������
%������	�
��������	���������"�������(������%�(��k3 ����������^�:!����6%������,����
��#�����&�"�� ��
�#
	���%��'�����E�
��������6�3+����������	����������"��,:�����
������������
%�������� (Indirect Expropriation) ��"���  

 ����"5�+'�
�)�������"��$����6�6������������� ��E�#���
��!� 
%� ����"5���������	�
������������+��2�Fl��
"������78E���#�����	�&���������������^�����78E���#�����	������
8���$������
%������	���������	��������� ,:����"�#���#������
%���#����"�����
���	����
��������
���+����%�
���������D�
��6%����+���+������
	��
��������	� 
��!���! ��
������"������4"�����������'���"����������"�&���� I�����	���������	�
��������&����;E���
%���%�;E4����$������78E���#�����	� ��%���E�D������������"^�����
8����#����#���������
%���%���4����$������78E���#�����	� �������&���$����6%��
���;	���+�
3+�2���� �����%������#��� �������&���
���"���J "����! &:������#������(����
������������ ��������7�'������
%��"� ������&���$������
%���������%������
%��������
5���4"�����%��������+'�
�)
%���������&���
���"�������������	�����������!�"��� _���!���
��78E���#�����	����
%������	���������	���������4"����������� (��k3 ��%�
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(����������5&��������������&���
���"�����������	���������"��� ��!���! �����	���������
��&Fl����$�
"��������	)�4��	���������������� ��
��������������%�(��k3��%�
(���������78E���#�����	���!����&���������$������
%����������%����5�"� ���������������
���"%������
� 6. . 2550 �"������6�6�����������78E���#�����	��#�����	�����������$�
"�
��D������&���&�"�'�
��������
���+����������� (CAFTA) �����8����#��
�#���- 6. . 
2549 4"���
"���!#��9�� Railroad Development Corporation (RDC) ��������� +���7������
�"��%��Fl�����;�F��������� ������������"����'����6�;��+��2�+���������"���;�F
���#��9�� Ferrovias Guatemala (FVG) ,:����$�#��9���E�����!�������� ��������4"�����"�&���

���"��������$������'��������������$������
%������	�������������"���
������ 
CAFTA ������"�������7#����������54���������#��9�� FVG ��$�uv��8�"+�))�+���������
��$����	�����7�����+�����4���3 ��7&:�+����;�6�;��+��2�+������4"����&���
���"���1

��&���! �����6�6����"�:!�D�����
��������
���+�����������%� (NAFTA) 4"�#��9�� 
Ethyl ,:����$�#��9���
�����+���7����������'�8���+�� MMT (Methylcyclopentadienyl 
Manganese Tricarbonyl) �������������!'�����6%���l�������5�
����
�%������3��!��"��%��Fl��
��7#���
��"�����������7+D�����
��"���(���������'��������������+��+�� MMT 
D��������� �
��"���!� ��$������'��������������$������
%������	�������� ��
����"�������7#���
��4����������6�����7��
������&��������"�������{�,��%����&���
��$�+����	���D���4����� ���+�� MMT �'������"���+��&��
�%������3�6����:!������$�
����������+	�D�6������������������"���#�������&�������+,:����$�+�������#+'�
�)
���+�� MMT ����������&��&���������"�����6���93+�����"�������+���7�����������!�����5�
���+��"��������$�����������+	�D�6���+�����"����������� �����������7#���
��"�&:�
�����&��$������
%��������  

 ����������78E���#�����	���������������#���+�����"�������������#����E�
��
��������	���������	�����������!� ��#��
��!���	)�4��	����;%������$������
%��������
�����#��
��!���	)�4��	������#���;%������$������
%�������� ���� ��
"� Metalclad 
Corporation v. The United Mexican States �� #����%�� Guadalcazar �*��+2���&���

                                                   
1 +;�#����&���6%����6�\������� ���, I��%�����
	��
��������	���������&����������
%�

���6�34"���7: +�������������������������#��
�#(����,J ��������"����3�� 49 (+����
� 2550): 4.  
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�#��	)������+����6%!����u~��#��������������##��9�� COTERIN ,:����$����#��9�� 
Metalclad ��!��������+����6%!����u~��#�����!��+�5&����#�����������6�����j""'���������!� ���
��%�����&����������6%!�������������"'�������6%!����u~��#����������4"��������
'��:�
+�����"���� ,:�������D������8E��
�������7�"���6������9(������ �������+�����9�
+�����"������6%!����2�������������;:�6%!����u~��#����������"��� ��	)�4��	������5������$�
�����
%�������� ��%���
"� S.D. Myers, Inc v. Government of Canada ���#��9�� S.D. 
Myers ����#�&��'�&�"+�� PCBs (46��
��������#F-���) 4"�&�+������'�&�"�������� 
+���7��������!�;E������+����+�� PCBs ��+���7�������6�����7#���
��"����������
��'�&�"+�� PCBs ��$��������9��+�����"����D��������� �
��"�����l�����������
���������������&��"�#+�����"������%���������+	�D�6�����	9�3 ��!���!������^����� ����
�������+��
�������+�� PCBs "���������;:�
�������������+�� PCBs �����������"�����
+�� PCBs �������
�#
	������
����+�������+	�D�6��	9�3���+�����"��������+	" ,:�������
�"������!�(��������
��"��
��������������'�����+�� PCBs +���+���7������5�
��j"
����"����'��������+����+�� PCBs ������ ��	)�4��	������5���������$������
%�
������� ��$���� 

 _���!� ��������%�(��k3��%�(���������78E���#�����	��������4"�����;:�
���;	���+�
3+�2���� �������� ��+�2���+	� 
������"D��+�2���� 
�������
�������7 
��
	��
���+�����"���� ��$������!�&:���&��$�������'���&
�#
	�"E��
���+�#����#����
D������7 (Police Power) ��%���&��$������
%�������� (Indirect Expropriation) 5�"� 
��&���! ��
���������D�
�����������	��������^����� +�����)����"���������

������������
%�������� ����~&&��������6�&������������'������7��$������
%�
���������%���� ���"&����;	���+�
3�4�#��+�2���������$��������������
%�������� 
"����!� ����6�&��������������"�����78E���#�����	���$������
%������	���������	�
�������������������'���,:����&���
���"��� ��%���$������������$�������'���&
�#
	�"E��

���+�#����#����D������7������&'�����&���
���"�����!� &:����� :9������5&&������
"�����
�
��"�:!��������������������
��������	)�4��	���������������� �����
"��� ��!���! �6%��
��$���������*�#������6��2�����%�����
	��
��������	���������	���������&���
���
%���%���4����$������7�����E�D�����
������������������ ����^������#�����	� 



5 
 

1.2 ������ ����!���"	 �#$�% 

�	���������&� :9�#�#�))��������
%�D�����
������������������ ������#��
���	�������
����3����������
��������	)�4��	���������������� �����6�6�������
���	�4"��_6��������"5���%��������
%� (Expropriation) �����	���������	��������� �6%��
������
�����"�&��:!���
���������������
%�������� ����!���&'�������������"
�����78E���#�����	���$������
%�������� (Indirect Expropriation) ����'���+E���%�������&���

���"�������������	�������������"���#��
	��
��������	�D�����
������������������ 
������#�����	� ����������"��$�+��2������7����'���&
�#
	�"E��
���+�#����#����
D������7 (Police Power) ,:������������
%������	���������	������������������ ��!���! ��7
D�
���������*�#������6��2�������%�����
	��
��������	���������	���������&���
���
%���%���4����$������7  

1.3 ���#'	����"	 ()"*	�#$�% 

�~&&	#����7��
���&'���$�����"'���������������^�����&��8����#��������	�&�
�������� ���� ������+�����"���� ���������D�9� ������
�#
	���4������ ������
_	�_�� ��$���� �������������!��&����������$������
%�������� (Indirect Expropriation) ���
'���"�������
	��
��������
������������������ ������#�����	� �����%���&���
��
���������������� I�����
%��������J ��������
�����"�&������� "����!��� :9�
���
����3����������
��������#��
�#������������
%��������&�
'���!��"���
��	)�4��	���������������� ������#���6�6����������	�&��'������"
�����"�&���

���������������������
%���������������:!� ���"&������&;:��~&&������^������
���
����3���������
%�����������&���$����4���3�����
	��
������+���+��������	� 

1.4 ������"	 ()"*	�#$�% 

�������6�23_#�#��!�	�� :9����
�"��������k3��������
%��������������(��
���&��������6�������������� ���
������������������ ������#�����	� 
(International Investment Agreements: IIAs) �������� 
���������D�
�������#������#��
���	� (Bilateral Investment Treaties: BITs) 
��������
���+�� (Free Trade Agreements: 
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FTAs) ��$���� ���"&�����
�����������
������������
%��������������(��
'���!
��"�����	)�4��	���������������� �����6�6����������	�  

1.5 �#-�"	 ()"*	�#$�% 

�� :9���&��&������2�����&����+�� (Documentary Research) 4"�
��
������
���
����3
'���!��"�����	)�4��	��������#���6�6�����
��������
���+�����������%�
�����	)�4��	������� E��3������������ ���"���������#���6�6��������#�����	� (The 
International Centre for Settlement of Investment Disputes: ICSID) ���"&���+��
D�9�������D�9�����9������#�����	�������&����������  ����+%� �'������������ 
���+�� #�
��� ��+��������	���%�����"�
�����5�����������
%������	������$����
�����	��������� ���� ����E�&��������3��5������������� 

1.6 � �/%0�!����	1�2	$�314 ��$	""	 ()"*	�#$�% 

1. �'���������&;:�����������
��������	)�4��	���������������� ��� ��
������������ ������#�����
%�������� (Indirect Expropriation) 

2. �'���������&�����$��������������
����3�����������78E���#�����	������$���
���
%�������� (Indirect Expropriation) �#������'���&
�#
	�"E��
���+�#����#����
D������7 (Police Power) ,:�������������
%�������� 

3. ��$������������
����3�����������������&;E��
��������$������
%���
���	���������	������������������ ,:����7�������������&���
���"�������������	���������
+'����#�����
%�"������  



 
 

�����  2 

��	
�����������	�
��������������������������� 

�������	����
���������
��������������������������
������������ !"���!" #���$
�����%�&"� #�%������
����!"'�
���(�������)��* �����	"����+�����
������������#�����
��+�������(����,�����������������
��� ��+���%�	����-�. ��������
�����������+&�����/��(��
�0%���,
)�#� �"�������������������������
���1&"���+�!�����
!"��,�
�'���� /�-
�����	��,
)�*�2���+���������������
��� ��3��!3 �����
!"��,�
���+�����&3�+���4++������5 
�������������� �!���+����3������
(%�� ����!�������!"��
!"��,�
�'� %�	�����!���6����7.���
�������%�	��*�2���+ ������� �����++) ���
��)�������+���%�	����-�. ��������
���
���������!"����(����,�����������������
��� ����%8�'��+����7!��	"�������������
�����������!"+)
�������� ��������*�2���+�8+)����	���+���%�	����-�. ������������
���������
���
��������������1 �����'��8�!(��0%����)%������)��*������:&��#���+�������!"+)��������
(�����-�. �������������	����������'�������(%��������� 1&"��������	���3������#�'�����
%
������!"�����;�%���-	3�����������	�������;����)����. �<��7)�������� 

2.1  
	����� ��
	����������������	�
�� (Expropriation) ���,���-.������/ 
(Nationalization) �����������3 45�� (Confiscation) 

�#��!"�!������!"�����������	"���������	���+���%�	����-�. ��������
�������������3� 
���+���#�����������	� (Expropriation) ,
�� ����!�#�������������������� (Nationalizations) 
,
)���������-�. �� (Confiscation) �����3�+&�����-�+��7�:&�,������(�����%�������#����
�������	� ���������������� ,
)���������-�. ���!"����������
����������� ��3��!3 ����������
������ (Nationalization) �����#��!"�!����%��������,
)��+����(+����!����%��������
�����
�:&�����������������(�
��27)�	"� ���� �������	� (Expropriation) ���������-�. �� 

                                                   
1 United Nations Conference on Trade and Development, Taking of property, UNCTAD 

series on issues in international investment agreements (New York and Geneva: United Nations, 
2000), p. 3. 
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(Confiscation)2 ,����	"�-�+��7�(���	3�%��������e���������������5,
��+)�%8�'������!
��27)�!"
,������������'�   

2.1.1 
	����� �������	�
�� (Expropriation) 

 f�������	�g (Expropriation) �!���(%�����%���'�� �������� Amerasinghe (%�%���:&�
�������������:	� ��<�(����-�. �������� (as a compulsory acquisition of property by State)3 
������� 

��)��8��!" #���$ #�%����������	� �	��������	�+)�����!���:��) ��.(����(��
� ��%�������-�.�!"����	���(�
��27),������'�+������ ���+)�����#������	"��'����
�0%����!"�!�������%
����������- ��<�(����-�. ���������� ���� �������	��!"����-	"��#�:�� 
%�	��-	"���)����.(�����
��)��� ����!���+�����������,�����-�. ���!"�!�������	� 1&"�
���-�. ���!"����	�����++)����	�������������.�� %�	����
�	"����+������8'�� ���� ���.���
���%�� �������:�"� %�	���)����(���7!�!"�����������	��-	"�����e�����!"��� �������4 

2.1.2 
	����� ������,���-.������/ (Nationalizations) 

Encyclopedia Dalloz '��(%�����%�������#���� f����������������g %���:&� ���(�5
�����)�#�����#���+�%����-	"���
!"��,�
����� ��<�m,%�����-�. ��������
(����
%�&"�%�	�
%
�����
(���)�/�,%����+���(�5������������ ��3��!3����!+����%����-	"���)����. ������ 
,
)�!�����(����� ��'%���,������5 

                                                   
2 �6�
 ��$+�-�2., f��������(����������-�. ���������������������������,g (�������-�<.

���$$��%���7o�� �7)����*� ��. �%������
��<���*� ��., 2529), %��� 18.  
3 ��*
 q��<��
, f���(%� �"�+��(+,
)�4$%�����0%��� #�%������
���+��������)��*(���)��*

'��,
)��)��*�#�
��-�r���	"�5,g (�������-�<.���$$��%���7o�� �7)����*� ��. +s�
���7.
�%������
��, 2520), %��� 109. 

4 �6�
 ��$+�-�2., f��������(����������-�. ���������������������������,g (�������-�<.
���$$��%���7o�� �7)����*� ��. �%������
��<���*� ��., 2529), %��� 18. 

5  <���!  ����*�., f�����������������,g ��� ���0%���+s�
���7.�%������
�� 7, 1 (��:���� 
2525): 87. 
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The World Book Encyclopedia '��(%�����%������ f����������������g �	� ���
�����,
)�����+�����(��������� �%��������5���������������
��)��*��3�5 �� �%����
����5�!"���������#�������+�����3�����+)������+����-	"� �<��7���/� (���)��* �����������
��)��*���+)�����#�������+����!" #���$��3�%����3������*�2���+,
)�����	�� ����!�������
%����-	"��
�
���!"�!����,
)�-	"���������)����6 

The Institut de droit international (IDI) 1&"����� :�����0%����)%������)��*'��(%�
����%������ f����������������g �	� ��������+�������5�����������������:!������
�0%��� �-	"���)����.�%��� '�����+)�������-�. ��%�	� ��<� ��������(�
��27)���+�����
%�	��������������� �!����%�&"���� ����:�!"+)�#�%����;�%���,�����(%��(%�������-�. ��
����5�!"'�����������������7 

�
������ ��,
������������������ (Nationalization) '��,������!"���-�. ��,
) ��<�
��)����.(����-�. �����+�������'������� ����!"���� ��<�m,
)����#����������+�����3�����
������%�	�%�������������8 ���� ������<���+��+����3#�����!"����������
�����������(�
��)��*��%������������������
��%���� %�	����<���+�y����
!���!"(%� ���������
�����������
'���������������

���!� ������� 

2.1.3 
	����� ������������3 45�� (Confiscation) 

���������-�. �� (Confiscation) �������������-�. ��������������������
��27)%�&"� 
���������-�. ���!%
���������0������"��!�&3���3�,�� �����!�����7 (�����������-�. �������������
(���7!�!"�����*����������'�+��������<� . ���-�. ����3�%���8+):��������������������<� . 

                                                   
6 The World Book Encyclopedia 1977, U.S.A. Volum 14. 
7 Gillian White, Nationalization of foreign property (London: Stevens & Sons, 1961), p. 42.  
8 ��*
 q��<��
, f���(%� �"�+��(+,
)�4$%�����0%��� #�%������
���+��������)��*(���)��*

'��,
)��)��*�#�
��-�r���	"�5,g (�������-�<.���$$��%���7o�� �7)����*� ��. +s�
���7.
�%������
��, 2520), %��� 109. 
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��3��!3���������-�. ���!���:��) ��.�-	"�
����
���2�����)�#����,
)��	"����-�. ��:���&���,
���8
+)'���!���+�����������(%��������������9 

2.1.4 
	������������	�������	�
�� (Expropriation) ���,���-.������/ 
(Nationalization) �����������3 45�� (Confiscation) 

���,�������)%�����������	� (Expropriation) ������������������� (Nationalization) 
�!����!3   

1)  ���:��) ��.����������	���3��!+����%����q-�)��	"�� ���� ����e�����!"��� ,
)
����!�����
!"��+����%���������(�����-�. ����3�5 ���� ����	��!"����-	"��#�:��  �������������
�������!+����%���(���������	�� �*�2���+ ,
) ���� +&����'���!�����
!"��+����%������
���(�����-�. ���!"�!���������������������������� ���� ��������+���<���������������  

2)  ��3��������������	���3�+)�����#������3����,%��������0%����!"�!�������
%
���������- ��<�(����-�. ���������� +#�����#���+���(��������0%�������	�����q-�) 
���� �-	"����������� �<��7���/� ������+#�����(�����;�������)��* ���-�r���� �%���� 
���-�r�������2�� �������  ���������������������3���	"�����%8����+#�������������0%���
�������������'��� ��  

3)  ������������������	���3�(%��!���+��������)�������!"�#�%��'��  ������
���������������3������������'��'����8�������� �$� !�10  

 �����'��8�! (��#����0%����)%������)��*��!"��������
�������������3� �������� (�
��� ����	"���������	����-�. �� (Taking of Property) �!"+���#���� UNCTAD '���<��������
,����������������	�,
)����������������'����� f�������	�g (Expropriation) ��������&����
��
!"���	�(��q-�)��+���%�&"�5������3� ���� �������	����2�� �. �������  ��� f�������������
���g (Nationalization) ��������&�'�1&"���3���)�/�<���+%�	���)�/��� �%������3��������y���� 
���� �����
��8�1�����)��*����
�����2���%�	��,��,
)�3#��������5���������� �������  ��� g���

                                                   
9 �6�
 ��$+�-�2., f��������(����������-�. ���������������������������,g (�������-�<.

���$$��%���7o�� �7)����*� ��. �%������
��<���*� ��., 2529), %��� 18. 
10 +���-��<.   ���.*�
), f�������������
���������+��������)��*/��(���� �$$�����������

+����3� :������)������
���-%/��!: *&�2��q-�)��7!������������+���+���������	�,g (�������-�<.
���$$��%���7o�� �7)����*� ��. �%������
��<���*� ��., 2552), %��� 38-39.  
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������-�. ��g (Confiscation) ��3�������7!����&����-�. ��������
�����������'����'���!���
+�����������(%� 1&"���������������	�,
)�����������������!"+���!���+�����������(%�1&"����
�����������'� ,�����"������!���+)(������&����-�. �����������%�	����
����������� 
(Confiscation) ����������������������������� (Nationalization) ,
��(������!" ����(�����
����	� (Expropriation) ��3��!3�4++����#���3� ���%
���!3���(��,�������������511����%8�'��+��(�
�#����<�����0%����)%������)��*����������
���+����������,
)(�������
��)%����
��)��*��!"��������
���  

q)��3������"�'�,
�� +)'���!���,������%������ Expropriation ,
) Nationalization 
��������!"����(+������ Nationalization �������,��%�&"���� Expropriation 1&"�(�������
�
�)%������)��*��!"��������
���+)(���#���� f�������	�g (Expropriation) �����
�:&�������
���������� (Nationalization) ���� 1&"�(���� ����	"���������	����-�. �� (Taking of Property) �!"
+���#���� UNCTAD ��3�'�� ������%�������������	�'����� �	�����#�����&���������
����
��)����������0%���%�	������)�#�����������%���-	"�������� ��<�m,
)�����������(�
������-�. ����3�'� ,
)������:&������)�#�������/������!"�#�(%� �$ �3�'�1&"�������%�� ���(�� 
�������� %�	���
����!" #���$������-�. ��
�
�'�12  

2.2 ��
4-������������	�
��������� 

(�����!�����������	���3� �! 3 ���.��)�����	3������!"����-�+��7�����!3  

2.2.1 ��>?����@AB�C�����	�
��  

����!"��)�#��������	�+)�����������%�	�%�������������%�	����,��������������3� ��(��
�4+�+���%�	����.���������������#��������	� �������� �����(��������#�����&����������
���+��� ����!"�+��%����!"��������'������'���!"������%�	�,��(%����������	����������,
�� ����!3+)
'��:	���������������	�  

                                                   
11 M. Sornarajah, The international law on foreign investment, 2nd ed. (Cambridge: 

Cambridge University Press, 2004), p. 345-346. 
12 United Nations Conference on Trade and Development, Taking of property, UNCTAD 

series on issues in international investment agreements, p. 3. 
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2.2.2 ��>?�������3 45������	�
�� 

���
�����+�#�(�������-�.�!"+������'�� (Movable Property) ,
)���-�.�!"+������'��'�� 
(Immovable Property) ���� %��  �$$� ������ ���-�. ������4$$� ������� �����3� ��+���%�	�
���-�. ���8�	����
����!"�����+����	�'�� �
����	� ��(��,���q-�)�!"���%�	��&�����������-�.�!"�!
�������������3��!"�����+����	� ,�����:&� ��<�(�%��������2��  ��<���� �$$� (Contractual 
Rights)  ��<�(����-�. ������4$$� ,
) ������<���++�������
 

��$����
�����)%������)��*(���! Norwegian Shipowners� Claims (Norway v. 
United States of America) '����������� ��<���� �$$� (Contractual Rights) ��3�����/��(��
�������	�'������ 1&"������8++��������!�!3�	������
 %�����������&���	��!"���(%�,��������.���.1&"�
����(���������	� %�����������)%���� ������
����3��!"%�&"� ,
)���.����������
�!"�	"� The Fleet 
Corporation '���#�������
�� �$$������	��!"��������	��#�'�����������.���. ��3��!3��$����
�����!3
���������.����������
����
���'������������������� ��<�,
)%����!"����0%������
�+�������	�������.���.�!"�!�����������	� ,
)������
�� �$$������	��!"�!������3������������	�
,��+��� (De Facto Expropriation) +&��!3���(%�+������������!"�%��) � 

(���! Chorzow Factory Case �!"��� ��������.�7)*�
 :���.���<����)%������)��*
��3���!"����������
��)��������������������,
��.�!"�!������2����������!"�	"� Bayerische 1&"�
�������2���!"�! ��<���� �$$�(����+�����,
)�#�������+��������� ����)���'�����+��!"�	"� 
Chaorzow ���.�7)*�
 :���.���<����)%������)��*'����� �����������������,
��.����	�
��3��+�����������,
)���2�� Bayerische �!":	� ��<���� �$$�(����+�����,
)�#�������+���
������ Chaorzow ��3��!3*�
'��(%��%��
��� �����!"����+���� ��<�������2�� Bayerische (����(��
��)����.+��������,
)������,���!"�#�%����� �$$� #�%������+�����(����)����.,
)
 #�%������(�� ��<����� (���$��%�	������
����������*� ��.��3�'���������� !�%��+�����
����������������������� Chaorzow �����,
��. 

���.�7)��$����
����-�+��7����-�-���)%������%������� %���������� (The Iran-
United States Claims Tribunal) '��������������-�.���+������'��'�� ����  ��<�������:	�%�� ,
)
 ��<���� �$$� ������� ��+����/��(���������	�'�� ����!"�!3���'��(���! Starrett Housing 
Corporation, Starrett System, Inc., Starrett Housing International Inc., v. The Government 
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of the Islamic Republic of Iran, Bank Omran, Bank Mellat ��������������	��!��;�%����!"
���-�.�!"�!�������,
)���:&� ��<���� �$$����� %�	�(���! Philips Petroleum Company v. The 
Islamic Republic of Iran �!"-�����������	���3���+�����������	����-�.�!"+������'��,
)���-�.�!"
+������'��'������ ������� ��<���� �$$��������������2���3#����,%��������%���� (NIOC) �-	"����
�+�)%�,
)(�����-�����y����
!��(��������4����������.�1!� 

��3��!3 ��$����
�����)%������)��*�	"�5�8�!�����%8�-���'�����#���� �������! 
Chorzow Factory Case �!"��� ����	"�����,���,1���� ��<��!"������+�� �$$��)%�������
���
�����������������������
��� ������� ��! Biloune and Marine Dive Complex Ltd v. Ghana 
Investments Centre and the Government of Ghana �!"��� Antoine Biloune '����� ������
������ ����*���.������������������!"�����,�� !"���(� Marine Drive Complex +��*���.���

�������� (GIC) %�	���! CME Czech Republic B.V. v. The Czech Republic �!"���2�����

���'�����(���$�� ��<�,���-!�������!��+�� /� 	"�,%������(%���������#������������� :���!
,-��� !��,-��/�- 

�����3� ���-�.�!"+������'��'��,
)���-�.�!"+������'����+����/��(������	�'����3� �3� ����!"
��$����
�������������
�������� �!��������%�	��<����'������+�(���! Methanex 
Corporation v. United States of America ���������	"��!"+#����(%����-�. ���!,���q-�)���:�!"+��
����'����3�����������	"��!"
�� ���,
�� 1&"�(�����e������4++����!3�������	���!"����������������
�������!"��)����� ��<����+������'��'�� 

2.2.3 ��>?�����������C�����	�
��  

�����)�#��������8�	� ������� (Measures) 1&"������������"�'����%���:&������)�#�
������3�(+(%�'����1&"���� �"� �����3�+&��!��)��8��!"������������'�� ����:%�	��e�� <�!"+)��)�#�
�������!3+):	���������������'��%�	�'�� ��������������� �����
���+��(%����
�������������1	3�
�!"��� ���������� ,
������!" ������'�� ����� �8+ �����
'�� ����:�!"+)���(���$��
��)�����������	"����+���������,�������������%�� ����!3+):	�������������������	�'��
%�	�'�� 

�#��!3��������$����
����(���! Mr. Euduro Armando Olguin v. Republic of 
Paraguay '��-�+��7�����%�������#�����������'����� �������	������&3������	"��!�����)�#�
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1&"��!�
��)������������ ��<����
���(����-�. ������� ����!3(���8����!"���������)�#��8+)'��
�������������(�������%�	�������� %�	�����������8'���
��)����.������-�.�!":������	�
��3� �������	�+&������!�����)�#������&3� ���'����)�#�+&�'���-!��-��!"+)-�+��7�����!�������	�
�����&3� �����'��8�!�����%8������!�!3'������'���������%8�-���������� ���(�����
������!
�����%8���� ����!"�����
��� ��(+���������������'�����(���$���!":������������3� ��+����
(��#�+#������������#�����������13     

2.3 ��	
���������	�
��������������������������� 

 /��(������7����� ����!"������7�����:��������/��(����������#�����*�2���+���
 �3����� ,
)��)��*�+����7����� ����:�!"+), ��%���)����.,
)�#�������-����<��������!"
����(���)��*��7������%
���!3'�(��'�������� �! ,
)���'���#��
��'������)��*�+����7�����
����   ��������
�����)���������)��*�+����7�����'����������3������,
)��)�����+���
(���)��*��7��������(����)����.+�����-����<������������� ����7. 1&"������4++�����
�
���!"�!�7��� ���
���(�����7������������
���(��� �%������3����/��� (Primary 
Industry) ���� ����#��%�	��,�� ����-�)�
��-	�  �<��7���/� ������� �����0%����!"������
(��������
��������0%���+����)��*�+����7������!"������)�����7����� �
����	� 
�0%����!"������(��(���7������!3�����0%����!"��)��*�+����7������#�%���&3������3� �3� 
�����3� ����!"������
���1&"�������7�����+&�'���!�����(�5��!"����������������
���+��
������)��*  

+���)��"��
�������� �.*����2�!" 20 ���
��
�����7����� (Decolonization 
Period) ��)��*�!"���������/��(����7������%
����3�'�����������,
)�<��'�� +&��!����!"�!���
���(%�������&3� (New Independent Countries) ��������� �)+�����:�������#���������	��
,
)���������+����������
����7����� ��)��*�%
����3�����q-�)��)��*(�,������
,
)���1!���������:������:���!"+)'���������������*�2���+����� ����7.,
)�������*�2���+
�����������	���+������2���!"������������)��*��7����������������� +&�������	"���#���+
�<��'�� (Sovereignty) 1&"��!�%�	����
,
)���-�. ��/��(����,�����������%
�����(����

                                                   
13 Jeswald W. Salacuse, The law of investment treaties (New York: Oxford University Press, 

2010), pp. 289-292. 
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�����+���,
)���-�. ��������
����������������������� �������� �����
������!�1!����
���-�. �� (Nationalization) ����������.������������ ��3��!3 '���!�����!�������<��'���%�	�
���-����<������� (Permanent Sovereignty over Natural Resources) ,
)���+����3��)��
�*�2���+(%������
� (New International Economic Order) �-	"���)��*��3�%
��(��
��!3
 ����:�# � ���������� �*�2���+(����
����������   ����:(����)����.+��
���-����<�������(���)��*���-	"�-�r���*�2���+�������"��	�,
)����<���,����)��*�+�����
���-����<���������3�������
	���!"������ �),%����14  

 ���(���#���+�<��'�����������������
���(��������	����
���������
�����������
��3������!"�����������3�(���)�-7!�e����������)��*����5 ,
)(������� �����(%$�,%��
 %��)������%
�����3� ����!3 

2.3.1 �D��� 5��E����> ����� �,�-��5���/�������  

�������	�������	"���!"�!���� ��-��<.������:	����� ��<�m(����-�. ��'�����+)���������
����%�	������������8��� ���:	����� ��<�m(����-�. ��������
(���3� �0%����)%������)��*
������� ��<���2���%
��q���'��(%����������'�� ���� �e�$$� ��
������� ��<���2��� (The 
Universal Declaration of Human Rights) 1&"������e�$$� ��
������.��� %��)������ ��� 
17 ������� f(1) ���
�����! ��<�(���������+��������-�. �� '��������
#�-��%�	�����������

�	"�g ,
) f(2) ����&�������-�. ��������
(�'�� !����-
�����)�#���'��g15 ���+���!3 
�0%��� ��<���2���(��)���/���/�� 1&"��8�	� -�<! ��q���,������� �$$���������������
������� ��<���2���,
)� �!/�-��3���
��� (The First Protocol to The European 
Convention for the Protection of Human Rights and Fundamental Freedoms) 1&"�
����
����!" 4 -6*+����� �.*. 1950 ��� 1 ������� f(1) ���
<�����%�	��������
�����! ��<��!"+)
(�����-�. �������'������� �� '���!(��+) ����:�&�'�1&"����-�. ��������
�%
����3� ����,��(�
����-	"���)����. �<��7),
)�&3����������	"��'��!"�#�%������0%���%�	����%
���0%���

                                                   
14 
���
�.  :���*�
��
, f,�����,
)�0%�����!"��������
���,g (� ��)��
 ��)������ �0%���

��!"������������)%������)��*,
)���
��� %�����!" 8-15 (�����!: �%������
�� �����<����<����, 2553), 
%��� 8-41. 

15  U.N. Doc 1/777 (1948) 
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�)%������)��*��"�'�g ,
)�� �$$� %����������������� ��<���2��� (America Convention 
on  Human Rights) 1&"�
������ �.*. 1969  ��� 21 ������� f(1) �����! ��<��!"+)(��,
)(��
��)����.(����-�. ������� ,����3��!3�0%�����+������(%�(��,
)(����)����.����
�������'��-	"�
��)����.��� �<��7)'��g ,
) f(2) '���!(��+):����� ��<�����!����(����-�. ������� ����,���!
���+������������!"���<���(%� �-	"����(����)����.��� �<��7)%�	���)����.��� ���� ,
)
����'�������,���!"�0%���+���#�%��g  

����
���������� +���%8�'����� ��3��0%��� ��<���2����������,
) %��������������
��$$���������:&�����&����-�. ����3�'�'���8�q-�),���-!���-	"���)����.��� �<��7������3�  
,
):&�,��-�<! ��q���,������� �$$���������������������� ��<���2���,
)� �!/�-��3�
��
���+)'��'���#�%����	"��'��������+��������������'�� ,���#�%����	"��'����+)�����#�'�
/��(���0%���,
)%
���0%����)%������)��*��"�'� (General Principles of International 
Law) 1&"�(�����e�������3�*�
'������������!%����!"���������������	"�����#��������	����-�. ��
������
�����������'�16 ��3��!3 (��� �$$� %����������������� ��<���2���'���#�%����	"��'�
����+������������!"����<��� (Just Compensation) ���'������ �����3�+&��
���'������0%��� ��<�
��2����������,
) %����������(%��#���+���(��������	����-�. �����������%�	��������� 
�����������	���3�������)�#�'��-	"� �<��7)��)����.,
)�!���+����������� 

2.3.2 ������5�����5�-����������� 626 (VII) 	����� 21 E��	�
� 
.I. 195217 

                                                   
16 Markus Perkams, fThe concept of indirect expropriation in comparative public law-

Searching for light in the dark,g in International investment law and comparative public law, ed. 
Stephan W. Schill (New York: Oxford University Press, 2010), p. 113. 

17 �� Resolution No. 626 (VII) fRight to Exploit Freely Natural Wealth and Resourcesg 
fThe General Assembly, 

Bearing in mind the need for encouraging the under-developed countries in the proper use 
and exploitation of their natural wealth and resources, 
 Considering that the economic development of the under-developed countries is one of the 
fundamental requisites for the strengthening of universal peace, 
 Remembering that the right of peoples freely to use and exploit their natural wealth and 
resources is inherent in their sovereignty and in accordance with the Purpose and Principles of the 
Charter of the United Nations, 
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������ ����� %��)�������!" 626 (VII) ������� ��<�(����(��,
)�#���)����.+������
��� ����7.���<�������,
)���-���� (Right to Exploit Freely Natural Wealth and 
Resources) �.*. 1952 ��������!" ��� ��(%��!�������- ��<����,��
)��)��*����q-�)
��)��*����-�r��(����(��,
)�#���)����.+��������� ����7.���<�������,
)
���-����<��������������� ��3��!3 �-��)�#��&�������-�r���*�2���+�����)��*����-�r��
����%�&"�(�����+#�����-	3�����!" #���$�-	"���������,�8���� ����/�-����
� ���(����'�����
��� ��<������)����(����(��,
)�#���)����.+��������� ����7.���<�������,
)
���-�������� ��<�������<���(�����<��'�������)��*��3�5  

����
������!3 +)�%8�'�������)�����
�'���	����:&� ��<���������!"������#���+(����
-�+��7�'��������%�	����
,
) �"������3�%���!"����(����,������� (Self-Determination) 
����q-�)�������"��-	"���������
	"��,
)-�r���*�2���+�����)��*    

2.3.3 �����?K4	���B	 
	�����@�������/���
?������E�����D��� ���	���
-����I (International Law Commission: ILC) 

%
���������������-�. ��������
�����������+���������	���3� �!����� #���$���
������"����-������#�%
����7o.����������������������� (The Law of State Responsibility) 
����7)�����<�����0%����)%������)��* (International Law Commission: ILC) ����!
��)��8� #���$��	"������������������ #�%�������� !�%���!"��)�#�������
%�	����-�. �����
�������� ��3��!3(���������� F.V. Garcia Amador 1&"����+���#�������-��*2�!" ��(%�
�7)�����<�����0%����)%������)��*��!"�������	"������������������(��� �.*.1956��3� '��
 ��'����� �������	����-�. ���������������+�#�'� ����������������������!"�#��������	� ����
,��+) ���
��������	"��'��!"�#�%��(�����)%������)��* ���� ���(����)����. �<��7)%�	�

                                                                                                                                                  
1. Recommends all Member States, in the exercise of their right freely to use and exploit 

their natural wealth and resources wherever deemed desirable by them for their own progress and 
economic development, to have due regard, consistently with their sovereignty, to the need for 
maintaining the flow of capital in conditions of security, mutual confidence and economic co-
operation among nations, 

2. Further recommends all Member States to refrain from act, direct or indirect, designed to 
impede the exercise of the sovereignty of any State over its natural resources.g  
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�-	"���)����. �<��7) ,
)'���
	����)������ ��3�'������'���������#��/�(+18 ����!3�������
 )����(%��%8�:&������������	"���#���+�<��'��������(��������	���������e����������	"��'�
����������	��!"�#�%�� ��q)��3�,
���#� ������������������(�����)%������)��*  

2.3.4 ������5�����5�-����������� 1803 (XVII) 	����� 14 E��	�
� 
.I. 1962 

 ������ ����� %��)�������!" 1803 (XVII) ��������#���+�<��'��:����%�	�
���-����<������� (The Permanent Sovereignty over Natural Resources ) �.*. 1962 �!3
����������������������!�#���+�<��'�������:����%�	����-����<�������1&"�����(����,�����
�����3� 1&"����:&��������	�%�	���������+���%�	����-�. ��������
������������!"��!"������%�	�
'����+�����(�����-�������������3����� ���(����� 4 ,%������������
�����$$������ f������
���������� (Nationalization) �������	� (Expropriation) %�	������!����7o. (Requisition) ����
������%
��%�	��%��
,%�����(����)����. �<��7) (Public Utility) ������"��� (Security) %�	�
�
��)����.,%������ (National Interest) 1&"�'����������������������%�	��
��)����.����4+�+�
��%�	���������,����3�/��(���)��*,
)������)��* (���7!���������3� �+�����+)����'�����
����#��)���������!"�%��) � (Appropriate Compensation) ����0��7o.�!"(������������(����
1&"�(������������������3�(����(���#���+�<��'������� ,
)����0%����)%������)��*g19 

����!3�!��)��*�!"���� !���%8���� 87 ��)��* '���%8�������� 2 ��)��* ,
)�!� 12 
��)��*��������� !�� q)��3�+&� )����(%��%8�:&��������������������	���3� ����:�#�'�� ��	"� 

                                                   
18 August Reinisch, fLegality of expropriations,g in Standards of investment protection, ed. 

August Reinisch (New York: Oxford University Press, 2008), p. 173. 
19 Resolution No. 1803 (XVII) fPermanent Sovereignty over Natural Resourcesg 

f4. Nationalization, expropriation or requisitioning shall be based on grounds or reasons of public 
utility, security or the national interest which are recognized as overriding purely individual or private 
interests, both domestic and foreign. In such cases the owner shall be paid appropriate 
compensation, in accordance with the rules in force in the state taking such measures in the exercise 
of its sovereignty and in accordance with international law. In any case where the question of 
compensation gives rise to a controversy, the national jurisdiction of the State taking such measures 
shall be exhausted. However, upon agreement by sovereign States and other parties concerned, 
settlement of the dispute should be made through arbitration or international adjudication.g 
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1) �-	"���)����. �<��7) ,
) 2) �!���+������������!"�%�) � �����'��8�! �
���!��)��8�
�4$%������&3���!"������#�������������!" f�%��) �g (appropriate) ����!�����
����	������-��)
�������5�!����:����#��!3,������������'�  

(���)��*�!"-�r��,
������q-�)�������"�(���)��*�)�����:	�������������!"�%��) �
��3�%���:&� ���������!"����! �-!��-� ,
)�!��) ��<��
 (Prompt, Adequate, and Effective) 
%�	��!"��!�����,������620! fHull Formulag ��������&3���+���� �.*. 1938 �����
��8�1������
��+����3#���� (Nationalization) ��� %����������(���)��*��8�1���'� ��3��!3�����
 %����������
������ Cordell Hull ��'���e�� <���������+���	"�� ��<����,�8�1���(����������������� ,��
��)��*���/��(���0��7o.,%���0%���,
)����������!�������3�'���!�����
(�+���! ��<�����	�
���-�. �����������-	"����:��) ��.(�5�8���������*+�����+���������!"����! �-!��-�,
)�!
��) ��<��
 ��3��!3  %����������'��:	�������+��������������,������62e! Hull Formula �!3����
�0%���+��!���)�-7!�)%������)��* q)��3�(����+������������!"��������/��(���������
�)%������)��*+&�%���:&����������!"����! �-!��-�,
)�!��) ��<��
 (Prompt, Adequate, and 
Effective)  

�����'��8�! �����
��8�1���'��'���e�� <����!%����!"+����������� ,���8�%8����+#����
���������!"+)����+�����3�����&3������������ ����:�!"+)+����������!"�#��������	�20 1&"�+)�%8�
'�������)��*(��
��
)����������,
) %/�-�1��!���&�:	�������������!" �%��) � 
(Appropriate Compensation) ��3�����'�����620! fCalvo Doctrineg ���%���:&������������
 #�%������
������������!3+)'��,������'�+�����������!"���
�����������+)'�����(���7!
���-�. ����)�/���!�����:������	� �
����	�(���0%���/��(��������#�%����������,
)%
��
�0�������!"�������� (National Treatment) (����+�����������(%�������
����������� ��3��!3
 %/�-�1��!��'��'��-��:&��0%����)%������)��*����!"��$$���'��(����,�������(�     

                                                   
20 Peter Malanczuk, fInternational law provisions for the protection of foreign investment,g in 

Foreign investment: Its significance in relation to the fight against poverty, economic growth and 
legal culture, eds. Rudolf Dolzer, Matthias Herdegen, and Bernhard Vogel (Singapore: Konrad-
Adenauer-Stiftung, 2006), p. 97. 
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2.3.5 �B������� 88 (XII) ���
?�����������
B������3�T��U����-�����
5�-��������	���B	 ���
B������3�T�� (UNCTAD) 

(���	���
��� �� �.*. 1972 �7)�������������,
)���-�r�� (Trade and 
Development Board) ��������)�� %��)�������������������,
)���-�r�� (United 
Nations Conference on Trade and Development: UNCTAD) '������������!" 88 (XII) 1&"��	����
:&����(���#���+�<��'����������3����(�����!"+)+#�%����+���������-����<��������-	"����
-�r������������������+�� #��&�,
)���%
������0����,%�� %��)������21 ���+���!3����3#�
�!�������(���#���+�<��'������
�����+, �������������������������-	"�(%�'���	���1&"�
���-����<����������������3� ����!"����%
����3�+)�#�%��+#������������,
)��3����(�����#��)
��������,
)%���!���-�-��(�5�����&3���!"����������������������%�	�����#�%��+#����
�������� �8(%����-�-�����������3�������/��(������#���+*�
�������!"�#�����������������,�����
��!�������(%���)����)��	�����%
��1&"��#�%��'��(���������� �����(%$�,%�� %��)�������!" 
1803 (XVII)22  

��)��* %����������,
)��)��*��!1��������������!" 88 ,
)�!��)��*�!"���� !��
�%8���� 39 ��)��* ,
) 23 ��)��*��������� !�� �4$%��!" #���$�	��������!" 88 �!3��'���!
:����#����,+���)�'�������������!"�%��) ���3�����'�����0%����)%������)��* 1&"��������
�������!" 1803 (XVII)  �����3� %����������+&���������!"+)(%����+����$$���,%���������!" 1803 

                                                   
21 ���������!" 88 ��� UNCTAD �
������ fReaffirms the sovereign right of all countries freely to 

dispose of their natural resources for the benefit of their national development in the spirit and in 
accordance with the principles of the Charter of the United Nation�.g 

22 ���������!" 88 ��� UNCTAD �
������ fReiterates, that, in the application of the principle, 
such measures of nationalization as States may adopt in order to recover their natural resources are 
the expression of a sovereign power in virtue of which it is for each State to fix the amount of 
compensation and the procedure for these measures, and any dispute which may arise in that 
connexion falls within the sole jurisdiction of its courts, without prejudice to what is set forth in the 
General Assembly resolution 1803 (XVII)�.g 
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(XVII) '��%�	�( �:����#��!"�!�������:&� f%
���0%����)%������)��*g ���'��(��������!3���� ,���8
'��'��������������'��,�������(�23  

2.3.6 ������5�����5�-����������� 3171 (XXVIII) 	����� 13 E��	�
� 
.I. 1973 

 �����(%$�,%�� %��)������'������������!" 3171 (XXVIII) ��������#���+�<��'��:���
�%�	����-����<������� (The Permanent Sovereignty over Natural Resources) �.*. 1973 
�	����%
��%
����7o.�!"�#�%��'��(���� ����� %��)�������!" 1803 ,
)�	����%
����7o.
������'��!3 

1) �	����:&� ��<��!"'����+���(%�,�����'�� (Inalienable Right) ��������!"��������(��
�#���+�<��'�������:����%�	����-����<���������3������������	����/��(���7�������
���
����3��%�	����-����<���������-	3���������)�
 ,
)���(�����������-	3���������)�
��3�
/��(�����#���+,%����������� ,
)(�%����3#��%�	�-	3���������)�
 

2)  ��� ������-����������)��*�!"�#�
��-�r��,
)�����)����,%��
���,��/��(������������������7�����,
)�����	3�����,
)����&�����+���������� (�
�����3������ ���-	"�(%�'���
���	���1&"���������������!��) ��<�/�-1&"����-����<����������
�� 

3) �	������� ���(��%
���������	���������������������, �����1&"��#���+
�<��'���������-	"����;�����-����<��������������3� �!3(%��%8����������������,��
)�������!"
+)�#�%��+#�������������!"��+����'�'��,
)��<!����#��)�������� ,
)���-�-��(�5�����+�!
�&3��8(%��)�������0%���,%���������,��
)����!"�#���������������������3�24 

                                                   
23 +�-�   �� ���, �0%����)%������)��* �
�� 2, -��-.���3��!" 6 (�����-�:  #����-��-.��$����, 

2550), %��� 224-225. 
24 �� Resolution No. 3171 (XXVIII) fPermanent Sovereignty over Natural Resourcesg 

f1. Strongly reaffirms the inalienable rights of States to permanent sovereignty over all their natural 
resources, on land within their international boundaries as well as those in the sea-bed and the 
subsoil thereof within their national jurisdiction and in the superjacent waters; 
2. Supports resolutely the efforts of the developing countries and of the peoples of the territories 
under colonial and racial domination and foreign occupation in their struggle to regain effective 
control over their natural resources; 
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����
��� �������!" 3171 �!3�	�����#���+�<��'��������(��������	�'������! 1 ��)��*
�	� %�����7�+����!"������� ,
)�!��)��*�!"���� !���%8���� 108 ��)��* ,
) 16 ��)��*��
������� !�� �!���3�����������, ��+��	������)��*�!"�#�
��-�r����!"�������������+���%�	�
���-�. ����������������������������(%�����'�����0%���/��(�������1&"����
�����������
+)'���������e��������%
���e�������!"����������3�(�,���������)������-�-����!"�����������
,
)(�,���������#�%��+#������������(%�,�����
����������� ,�����+)�! 11 ��)��*�!"-�r��
,
�����������)��8���	"���0%���/��(��������!3 �������� ��)��* %���������� ���"��*   %���
��7�+��� $!"��� ����
! ���<��.,
��. ������� �������25   

2.3.7 ������5�����5�-����������� 3201 (S-VI) 	����� 1 3\>]�
� 
.I. 1974   

(�����!" 1 -62/��� �.*. 1974 '���!�e�$$�����������+���)��!���*�2���+(%�� 
(Declaration on the Establishment of a New Economic Order) ����(���� �����(%$�,%��
 %��)������ 3201 (S-VI) �
���:&�������������*�2���+�)%������)��*�!"-�r��,
�����
��)��*�!"�#�
��-�r�� ����'�� ��
����*�2���+,
)���-�r��������!�������'�,
)��������
�����3� ���
����)��*�8����&3����! +&����
�����������������!���+���)��!���*�2���+� !�
(%�����������-	3�������%
������!3�
����	� f����!�#���+�<��'�������:�����8��!"�����������
�%�	����-����<������������,
)��+��������*�2���+��3����,
)�-	"���������;�����
���-����<��������%
���!3  ���,��
)�������!"+)(����������������!��) ��<�/�-�%�	�
���-����<��������
����3����(�����-����<��������%
����3������<!����!" �%��) ����
 /��)���7.����������3� ��<��!"+)�������������%�	����������� ��<�m'��������������� 1&"�
 ��<���������!3�������, �����:&�����!�#���+�<��'�������:�����8��!"���������+)'���!���(��!"
��+������/��(����������8$����*�2���+%�	������	��%�	���������8$(����,���	"�(��-	"��������

                                                                                                                                                  
3. Affirms that the application of the principle of nationalization carried out by States, as an 
expression of their sovereignty in order to safeguard their natural resources, implies that each State 
is entitled to determine the amount of possible compensation and the mode of payment, and that any 
disputes which might arise should be settled in accordance with the national legislation of each State 
carrying out such measures;g    

25 R. Doak Bishop, James Crawford, and W. Michale Reisman, Foreign investment disputes: 
cases, materials and commentary (Hague: Kluwer Law International, 2005), p. 936.   
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���(�� ��<��������+���(%�,�����'���!3������ �!,
)�8��!"g26 ���+���!3 ������������! ��<��!"+)'�����
�����(��,
)����������8�+#���� #�%������(�� �����-����,
)���
�
� ,
)����� !�%��
������-����<�������,
)���-�����	"�5������ ���,��%�	���)�����!"����/��(������&�����
+���������� ����������������7����� %�	����,���,�����27  

�%8�'���������!" 3201 (S-VI) ��������3#�:&� ��<�������(�����!"+)������-�. ��������

�������������!"��������-����<�������������������%�	������������ ,���������!3��'��
�
���:&����+�����������(���7!�!"�!���������������� %�	���	"��'����(����)����. �<��7),��
�����(�28 ��3��!3�����-!���e�$$���������	�� (Political Declaration) (�
��27)�������!
q����������'���!������� !��
����,�������(� (Adopted without a Vote) ,
)��)��*
�%��#���+'��:	�����e�$$�,%�� %��)����������
����!�
���-������0%���29 1&"��!�����%8�
��������������%8���������!"���� !�����!"q�����������
�����'���!������� !���-	"�(%��!�
���-��
����0%��� �-	"��!"+)'��������� � �.����0%����)%������)��*�#��� ������e�����������(��
�#��������#�<���+,
)�#������������*�2���+�)%������)��*���'�  

 

 

                                                   
26 Declaration on the Establishment of a New Economic Order: f(e) Full permanent 

sovereignty of every State over its natural resources and all economic activities. In order to safeguard 
these resources, each State is entitled to exercise effective control over them and their exploitation 
with means suitable to its own situation, including the right to nationalization or transfer of ownership 
to its nationals, this right being an expression of the full permanent sovereignty of the State. No State 
may be subjected to economic, political or any other type of coercion to prevent the free and full 
exercise of this inalienable right.g 

27 �� Declaration on the Establishment of a New Economic Order: f(f) The right of all States, 
territories and peoples under foreign occupation, alien and colonial domination or apartheid to 
restitution and full compensation for the exploitation and depletion of, and damages to, the natural 
resources and all other resources of those States, territories and peoples� .g 

28 +�-�   �� ���, �0%����)%������)��* �
�� 2, -��-.���3��!" 6, %��� 227. 
29 
���
�. :���*�
��
, f,�����,
)�0%�����!"��������
���,g (� ��)��
 ��)������ �0%���

��!"������������)%������)��*,
)���
��� %�����!" 8-15, %��� 8-42. 



24 
 

2.3.8 ������5�����5�-����������� 3281 (XXIX) 	����� 12 E��	�
� 
.I. 1974 

������ ����� %��)�������!" 3281(XXIX) ��������0����,%�� ��<�,
)%����!"���
�*�2���+������ (The Charter of Economic Rights and Duties of States) �.*. 1974 (���� 2 
�������� 2 ��$$�����!"������������	����������� ��$$������ f,��
)����! ��<� (��) �!"+)���
�0��7o.,
)(���#���+�%�	����
���+����������/��(�����#���+,%��������������
�0%���,
)���������,
)������:��) ��.,
)���
#�������� #���$����%
��������� '���!���
(��!"+):��������(%�����(%�����e������!"�!���� (Preferential Treatment) ,�����
���+����������g 
,
) f(�!) �!"+)����0��7o.,
)�������,
��+����������2���������� (Transnational 
Corporations) /��(�����#���+,%������ (National Jurisdiction) ,
)�#�������������-	"�
��)������ ��+�������������3�����'�����0%��� �0��7o. ,
)���������,
) ���
������
����������*�2���+,
) ��������� ���2����������+)����'��,���,1���+���/��(�������
�+������ �����������(%����������	��������	"�5����#��&�:&� ��<��<��'�������(����(�� ��<�����!"
�#�%��'��(��������!3g ,
) f(1!) �!"+)������������� (Nationalize) �������	�(Expropriate) 
%�	�������� ��<�m1&"����-�. ������������� 1&"�(���7!���������3�+)�����!����#��)���������!"
�%��) � (Appropriate Compensation) ������1&"�(������������������3�����#��&�:&��0%���
,
)����������!"��!"�����������,
)-6�����7.��3����1&"������3�-�+��7������!"������ (���7!(��!"
�4$%���	"�������������(%��������-�-�� ���-�-�����������3�(%��)���/��(���0%���/��(�������
1&"��#�����������������,
)���*�
���������,��+)�!�����
������������� �)��������3�����!"
��!"���������+)(����<!������ �����	"�(���-	3������������ ��/������<��'�����������%
��
�������
	����<!�)������-�-������� �)g 30 

                                                   
30 2) of Article 2 of  The Charter of Economic Rights and Duties of States: fEach State has 

the right : (a) To regulate and exercise authority over foreign investment within its national jurisdiction 
in accordance with its laws and regulations and in conformity with its national objectives and 
priorities. No State shall be compelled to grant preferential treatment to foreign investment; (b) To 
regulate and supervise the activities of transnational corporations within its national jurisdiction and 
take measures to ensure that such activities comply with its laws, rules and regulations and conform 
with its economic and social policies. Transnational corporations shall not intervene in the internal 
affairs of a host State. Every State should, with full regard for its sovereign rights, co-operate with 
other States in the exercise of the right set forth in this subparagraph; (c) To nationalize, expropriate 
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��3��!3 ��)��*�!"-�r��,
���������� ��)��*���"��*  ������� $!"���  %�����7�+��� ,
)
 %������������'���������%
���������������(���#���+�<��'�������:��� (Permanent 
Sovereignty) �������%�	����-����(�����#���+������,
)������:&����(���#���+��������3�(�
������%�	��������	����-�. ��������
��������������������� ,��'��� �����,��'��-�"��������
+)��������'��-	"����:��) ��. �<��7) (Public Purpose) ,
)�����!���+������������!"����
<��� (Just Compensation) 1&"����� ��,��'��-�"������!3'�������
 �����'��8�����)��*-�r��
,
��'�����������%������e�����������-�. ��������
�����������%�	����+�����������,�����

������������!�4$%��������-�-���&3� �8(%��)������-�-������0%���/��(��������!"�#����
����	����-�. ��������
�������������3� ����,�����-�-��+)��
�����������	"� ���+���!3��)��*
-�r��,
������q-�) %����������'����!������(%�����!"(���#���+�<��'��(��������	����-�. ��
������
�������������3������e��������-��<��7!�)%������)��*���������� +��� (Good 
Faith) ����31   

(� �����)�-7!�e���������������5 �8'��������:&� ��<�������(�������%�	�����	�
��+���,
)���-�. ��������
����������� ������� �#�,:
���������
���"��*  ����62 ,
)
������� �!"������ ��<���������
�!����.(�����&��
�� ���(��� �.*. 1956 ,
)(��� �.*. 1959 
�����
 %�����������8������:&� ��<���������
�����(����������-�. ��������2����������(�
����� ���+���!3����!%
��������������1&"� ��<�������(���������+������������!� ���� (�
��������+����3#������������
*�!
����(��� �.*. 1962 �����
�������'��,:
��������������

                                                                                                                                                  
or transfer ownership of foreign property, in which case appropriate compensation should be paid by 
the State adopting such measures, taking into account its relevant laws and regulations and all 
circumstances that the State considers pertinent. In any case where the question of compensation 
give rise to a controversy, it shall be settled under the domestic laws of the nationalizing State and by 
its tribunals, unless it is freely and mutually agreed by all States concerned that other peaceful 
means be sought on the basis of the sovereign equality of States and in accordance with the 
principle of free choice of means.g 

31 +�-�   �� ���, �0%����)%������)��* �
�� 2, -��-.���3��!" 6, %��� 229. 
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 ��<����*�!
����(����)��)��*�<��'���!"+)�#�������1&"���+���,
)���-�. ����������'�� 
(The right of Ceylon as a Sovereign State to nationalize private property)32 

 �����3�  ��<�������(�������1&"���+���,
)���-�. ��������
������������!3'�������4$%�
�!"����:��:!���!����'� �-��)���� ��<��!"�����������3�(���)�-7!�e�������������
�)%����
��)��*,
)��� ����� %��)����(����)�!"�������.����������)��*����5(��
��!3 ,��:&�
��)��3��8��� ��	"�-�+��7�(���)��8���	"��+#��������������3���)��*-�r��,
���������,������
������ ����� %��)������'�����-�������0%����!"+)������(���� ����� ����%8���������-!��
�#�,�)�#� (Recommendations) �������� 10 ,%���0���� %��)������33 (UN Charter) ���
(���! TOPCO v. Libya �!"��$$����
�����%8�������������0%����)%������)��*������
 ����� %��)��������3��������-�+��7�%��4++���	"�5��)�������34  

2.4 ������^�����	�
��,� ����B	 �D���  

 ����!"���
�������'�
���(�������)��*��3��8�������%����
��)����.�#�'�+�����

�����3� ����q-�)+�����
����!"(����8�����+#��������!"�������
�����+���(��)�)������
�������
�����������3� ���'������
��)����.�#�'�+�����
�����3���������(���)�)��
����
-� ����������� ,��(��7)��!�����������������
����������!"+)�#�����&���+���%�	����-�. ��
������
���������������'�����+)�����%��
��������+#����������,��+���%�	�����#��/�(+�8
������������	"���#���+�<��'���������!"�!�%�	���+���%�	����-�. ��������
������������!"����(�
��)��*�� ,
)�8�������:���!"+)'����8��������
���+#�������+�����
���������)��*�-	"�

                                                   
32 ��*
 q��<��
, f���(%� �"�+��(+,
)�4$%�����0%��� #�%������
���+��������)��*(���)��*

'��,
)��)��*�#�
��-�r���	"�5,g (�������-�<.���$$��%���7o�� �7)����*� ��. +s�
���7.
�%������
��, 2520), %��� 111. 

33 �� Article 10 of UN Charter: fThe General Assembly may discuss any questions or any 
matters within the scope of the present Charter or relating to the powers and functions of any organs 
provided for in the present Charter, and, except as provided in Article 12, may make 
recommendations to the Members of the United Nations or to the Security Council or to both on any 
such questions or matters.g  

34 R. Doak Bishop, James Crawford, and W. Michale Reisman, Foreign investment disputes: 
cases, materials and commentary, p. 935.   
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���-�r���*�2���+�����)��* q)��3�+&��!�������������
���������
������������������
�#�%����	"��'��!"���+) ����:����	���+���%�	����-�. ��������
�����������'�� 1&"�+):	��������
�������	������������0%��� 

2.4.1 ������^�����	�
��,� ����B	 �D��� ���_����-���3?����	���-����I 

 ���-�+��7�����7)����������-�-���)%���� %�������������������(���! De 
Sabla Case �!"��������)�#���������
���������� ��<����
��������������+�����-�. �����
���
�����3������'���!��������(%��������(%����������������)%������)��* (International 
Responsibility)35 �!3 )����(%��%8������ ���(%$��!"�������(%��!�������������-�. ��������

�����������������"�(������*���2 1930  

 (��������������
���������
�������������������!��	"��'��!"���+)�#��������	�
��+���%�	����-�. ��������
�����������'���!3 ���"��!����0����-���������+���+��,
)�!
���������� #���$���3�,��(�������������+���#��������!"�	"�����7)�����<�����0%���
�)%������)��* (International Law Commission: ILC) �!"+���#�%
����7o.�����������������
������ ,
)�����(���������� ����� %��)������ (The United Nations General Assembly: 
UNGA) ����������!" 1803 (XVII) �������!" 3171 (XXVIII) ,
)�������!" 3281 (XXIX) ������� ,
)
��������������)�� %��)�������������������,
)���-�r�� (United Nations Conference 
on Trade and Development: UNCTAD) �����'��8�! ��	"��'�����������	��!3���������)��8�
�4$%��!"����:!�������	"��+��(�����������!��	"��'��������	��!"�������'�%�	������8'���!��	"��'�
�������	��#�%��'��(��������!"�	���� ��<�������(��������	�'��,�������(� ���������������!" 
3201 (S-VI)   

 ��	"��'��������	������������0%������+��!���)�-7!�!3������+�����&3�����%8�'��
+���0%���/��(�������,
)�#������ ����� :�����)%������)��*36 �������� The 
Restatement (Third) of the Foreign Relations Law of the United States �!"�)���� f����!
�����������0%����)%������)��*��	"������ !�%�������
��+�� (1) ����&����-�. ��������

                                                   
35 August Reinisch, fLegality of expropriations,g in Standards of investment protection, ed. 

August Reinisch, p. 173.  
36 Ibid., p. 175. 
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��������������������	"� �����(���-	"���)����. �<��7) %�	��
	���e����� %�	�'������'����
����$$���,%�����������!"����<���g37 ,
)��� ����	"������&����-�. �� (Taking of Property) �!"
+���#���� UNCTAD (����.*. 2000 '�� ����� (��0%���+��!���)�-7!�)%������)��*��3��!
��	"��'�%
����)����	� ��	"��'����:��) ��. �<��7) #�%�������&� ��	"��'�����!"+)'���
	��
�e����� ��	"��'�����&�+)�����!���+����������� ,
)��	"��'�,%����)����������0%���38 
���+���!3 (���� ����	"��������
��)%������)��*��!"��������
���: ��)��8��!" #���$ 
(International Investment Agreements: Key Issues) �!"+���#���� UNCTAD (����.*. 2004 '��
�<������� /��(���0%���+��!���)�-7!�)%������)��*,
)������
��)%������)��*��!"�����
���
�����3��!��	"��'�%
�� 3 ��)����!"�����!��������&����+��:	���������������	�����������
�0%��� �	�+)�����!�-	"����:��) ��. �<��7) ��(���
	���e����� ,
)�����!���+�����������
(%�39 

 +���%8�'�������	"��'����:��) ��. �<��7),
)��	"��'����'���
	���e�������3�'�����������
��"�'�,
��  �����	"��'����+������������!3������	"��'��!" #���$,���8���'���!�����
��!"���� ��

��!"�������<!����#�%���������� �����3� ���������!",��������%������&���3���(���-	"����:��) ��.
 �<��7),
)�&��������
	���e�����,
���8+):	��������0%���(��0%����)%������)��*40 

 

 

                                                   
37 Section 712 of The Restatement (Third) of the Foreign Relations Law of the United States 

(1987): fA State is responsible under international law for injury resulting from: (1) A taking by the 
state of the property of a national of another state that (a) is not for a public purpose, or (b) is 
discriminatory, or (c) not accompanied by provisions for just compensation.g 

38 United Nations Conference on Trade and Development, Taking of property, UNCTAD 
series on issues in international investment agreements, pp. 12-13. 

39 United Nations Conference on Trade and Development, International investment 
agreements: Key issues, (New York and Geneva: United Nations, 2004), p. 235. 

40 August Reinisch, fLegality of expropriations,g in Standards of investment protection, ed. 
August Reinisch, p. 176.  
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  2.4.2 ������^�����	�
��,� ����B	 �D��� ���
	��������	���-����I
���� 	���������� 

 ��	"��'��������	������������0%�������0%���+��!���)�-7!�)%������)��*��3�
�!����'��,����� ������
��)%������)��*��!"��������
���+&�(%���������+���!"�����
��	"��'��������	������������0%��� (����������)������#�%��(%�����	���������'��-	"�
���:��) ��. �<��7) ��)�#����'���
	���e����� ,
)(%����������!"����! �-!��-�,
)�!
��) ��<��
 �����3�(�������
����/��!,
)������
��)%������)��*�	"�5��!"��������
���41

+&��#�%����	"��'��������	�'������!3 1. �-	"����:��) ��. �<��7) (Public Purpose) 2. ��)�#�
���'���
	���e����� (Non-Discrimination) 3. +���(%�1&"��������� (Compensation) ,
) 4. �!
��)����������0%��� (Due Process) 

2.4.2.1 	�� �̀-��5�
45�E��?� (Public Purpose)  

��	"��'��-	"����:��) ��.(���� �<��7)%�	���)����. �<�7)�!3������������	"��'�
�������	��������0%���/��(���0%���+��!���)�-7!�)%������)��*���� ���'��������
�	�������� (������� ����� %��)�������!"  1803 ��������#���+�<��'��:����%�	�
���-����<������� (Permanent Sovereignty over Natural Resources) �.*. 1962 ,
)���
��� ����� %��)�������!" 3281(XXIX) ��������0����,%�� ��<�,
)%����!"����*�2���+������ 
(The Charter of Economic Rights and Duties of States) �.*. 1974 ,
)(�������
�
�)%������)��*��!"��������
�����q����8�#�%��(%�������	"��'�����������	�����������
�0%���  ,
)*�
 :���.���<����)%������)��*�8'��(����	"����)����. �<��7)����%�&"�(�
��	"��'�����������	������������0%��� ����!"(��(������� ����! German Interests in Polish 
Upper Silesia Case 

���:��) ��.(���� �<��7)��3���!"�������������+#�����/��(������� (Internal 
Needs) ,
)�#�������:��) ��. �<��7)�!3�!����'������������,
)'������/��(��������+ ��

                                                   
41 ���� ������
����,��������
����/��!��!"��������
��������)��* %������������ �.*. 

2004 %�	�������
����,��������
����/��!��!"��������
��������)��*,������� �.*. 2003 %�	�
������
�������� �!��������%�	� %�	�������
��0����-
����� �������  
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�������	"�(�42 1&"������%8��!3����0����(���!�!"�!3���(������*���2 1970 ��! Libyan American 
Oil Company (LIAMCO) v. Libya �!"��$����
������)%���:&����������� �)���������������

���(�����!�����#�������:��) ��. �<��7),%��������������� ����!������ �)(����
�#�%�����:��) ��. �<��7),%������&���	��+) �3������!��!�� ����!"�
���'��(��#��!3������ f,��

)����!������ �)� �!�!"+)��� ���������)'�������)����.%�	�����+#�������� �<��7),%��
��g43 

�����'��8�! (���! ADC Affiliate Limited and ADC & ADMC Management 
Limited v. Republic of Hungary ��$����
�������*���.�)%������)��*�����������)������
-�-����!"��������
��� (The International Centre for Settlement of Investment Disputes: 
ICSID) �
���%8�����������	��-	"���)����. �<��7)���,����3� ����������	��!%����!"+������-� �+�.
�����$����
��������<����:&�����������)����. �<��7)���,����3� 

�������	����-�. ����������'��-	"���)����.���������,�� ��(�������������	��-	"�
��)����.������
(����
%�&"� ���� �������	���+���������
������������-	"����(%�,��
���2������� �$�����������!"�#��������	� %�	��������-	"�, ���#�'� %�	��-	"�
����,������%�	�
��������� ������� �������(���! Liberian Eastern Timber Corporation (LETCO) v. The 
Government of the Republic of Liberia ��$����
�������*���.�)%������)��*����������
�)������-�-����!"��������
��� (ICSID) -���� ������������'��(�
���!��!"�����

���!��#�'�����
���2�� LETCO ��3�:�����
����������

���!�,
���#�'�(%�������2�����������	"� :	����������
��
 ��������3���'������'��-	"����:��) ��. �<��7) ������� �!���3�%���������	�����'��-	"����
��������)�#��������+����� �$�������
��� �8+):	���������	"����)����.��� �<��7)�������44 

(���! Compania del Desarrollo de Santa Elna, S.A. v. Republic of Costa 
Rica �!"�����
��� Costa Rica ����	����-�. ��������������!"����(���7��������������%��


                                                   
42 August Reinisch, fLegality of expropriations,g in Standards of investment protection, ed. 

August Reinisch, p. 179.  
43 Ibid., p. 181. 
44 United Nations Conference on Trade and Development, Taking of property, UNCTAD 

series on issues in international investment agreements, p. 13. 



31 
 

����������,%
����������!"�-�)-��<.��� ���. %�	�(���! Southern Pacific Properties (Middle 
East) Limited v. Arab Republic of Egypt �!"�����
���
�� �$$���� �������,��������� ���
%�&"�����������-�r��,%
��������!"���!"��3�����(�
�-!�)�����������%��
����������
����7 :���!3 :	���������������	��-	"����:��) ��. �<��7),
�� ����!3 %���������	���3�
������7o.��	"��'����:��) ��. �<��7),
�� �8'�������������	��������������0%��� 1&"�
�����%8��!3����0����(���! American International Group Inc, et al. v. Islamic Republic of 
Iran ,
)��! INA Crop v. Government of the Islamic Republic of Iran �����$����
����
-�+��7����-�-���)%������%������� %���������� (The Iran-US Claims Tribunal)  

2.4.2.2 ������^������-d����� (Non-Discrimination) 

���'���
	����)������ (Non-Discrimination) ������	"��'��������	��!"����0����(�
��3��0%���+��!���)�-7!�)%������)��*,
)������
��)%������)��*��!"��������
���45    
�
����	� ����&�����
	���e�������������
	������q-�)��%�	��
����������*+��-	3�����!"
 ��%� ��
 �����3��������	��!"�
	���q-�)���
�������������"�'�%�	��q-�)���
�����������
 �$����%�&"�%�	��q-�)������
���������������3� �8+):	��������#�����0%����)%������)��*46 

 ����
	���e������!3��!"�����������,���,�����'�� ��%� ��
 (Unreasonable 
Distinction) q)��3��������	��q-�)������
������
��3�+)'��:	���������������	��!"�
	���e����� 
%�����,���,����3��!�%�����������"���,%�����%�	�����������*�2���+ �8+��'��:	�����������
,���,�����'�� ��%� ��
47 %�	��
����	��!�%��
�!"�-!��-� (Adequate Reasons)  #�%���
���,���,��  

�������	�����,��+��(+���������	3����� �����������	��!"����0%������
��	"����+������
	���e����� ���������������1!(���������#�����&����-�. ����������� %�	����

                                                   
45 A.F.M. Maniruzzaman, fExpropriation of alien property and the principle of non-

discrimination in international law of foreign investment: An overview,g Journal of Transnational Law 
and Policy 8 (1998): 57. 

46 Comment (f) of Section 712 of Restatement (Third) of the Foreign Relations Law of the 
United States (1987) 

47 Ibid. 
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��������&����-�. ���!"���������������!� %�	�(���7!�������	��q-�)���-�. ��������
�����
����(�����%�&"��-	"������������������	�� �8:	������������	�����
	���e���������������� 
��������!"/��%
������e�������)��*����� (�����!" 6 ���0��� �.*. 1960 ���������0%���
�
��!" 851 �������� 1 �)�������q-�)�+�)+�����������	��!3�!�
�����+������
����!"�������
��� %����������������3� 

(���! Eureko BV v. Republic of Poland ��$����
���� ��'���������������
��,
��.�!"�������!��)��������
�������)��*(%� ���<���+��)���/��'��(%��#�������������
��������,
��.,
)�+�������������������������������2�� Euroke ���'��!3��������
	��
�e����� �-��)�!��;�%����!"+)�+�����
��������������'�+��<���+��)���/����,
��. �!���3�(�
��!�!3�!������� �(+�!"�������
	���e�������3���(�����,���q-�)�)%�������������������������3� ,��
���:&��)%������������������������������������
�������48 �����3� ��'����� %���������	���3��!
��;�%����q-�)������
����������������������������!"'�� ��%� ��
 %�	�,����)���
���������	3�����%�	������������������	��������
���������(�����%�&"�������3� �8+)����������
�����������	��!"�
	���e�����49 

2.4.2.3 ����	��������D���  (Due Process of Law) 

��	"��'���!"�������)����������0%����!3'���!����(��0%���+��!���)�-7!
�)%������)��* ,������#�%������(�%
��������
��)%������)��*��!"��������
��������'��
(%����������%������'�� 1&"��������������������"�'�,
��%���:&��������	������#��������
�����3��������0%���/��(��������!"�#��������	� ,
)���%���:&����-�+��7���������
����	�%�	�+#������������������.���� �)���� ���� (�������
����/��!��!"��������
���
�)%���� �<��7�����)����+!���� �<��7�����,
��. �.*.1998 �#�%����� f�����������	�
+)�����#��������/��(����)����������0%���,%���0%���/��(���������3�g ,
)��$$���(�
�������'���� f:��%�����
����%8�����������	��!3'������'�����0%���/��(����������/��!�!"(��
�����������	� *�
���������/��!�!"(�������������	���+-�+��7�������������	����������3�

                                                   
48 August Reinisch, fLegality of expropriations,g in Standards of investment protection, ed. 

August Reinisch, p. 189.  
49 Ibid., p. 190. 
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��	"����
���'��������g %�	�(�������
����,��������
����/��!��!"��������
������ 
 %�����7�+���������(%$�,
)'��.,
��.�%�	� �.*. 1991 �#�%����� f������%�	����2���!"'�����
�
��)���! ��<�/��(���0%����������!"�#��������	�(�����!"+)��(%�*�
%�	����.���� �)
-�+��7����������#���7���
���(%�����'����%
������!"�#�%��'��(�������
��!3g %�	�(�
������
����,��������
����/��!��!"��������
������,����� �.*. 2003 �8��$$���'��
������!�����(�������
��0����-
������!"��� f���
����!"'������
��)���! ��<��!"+)'��������
-�+��7������+���
�����������<���%�	��+��%����!"�!"�!�#���+,
)������ �)���������/��! 
/��(���0%����������!"�#��������	� (���	"������#���7���
���,
)���+������������!"����
����'����%
������!"�#�%��'��(�������
��!3g        

 (���! Goetz and Others v. Republic of Burundi ��$����
�������*���.
�)%������)��*�����������)������-�-����!"��������
��� (ICSID) '���
���:&���	"��'����
����	������������0%�����������������	������#�������������:!���,%���0%��� ��3��!3 
��(��������������3��!�%��
�!"(��'��������3�,��+)����(���������'������3�����!"�������
�0%��� ,
)(���! ADC Affiliate Limited and ADC & ADMC Management Limited v. 
Republic of Hungary '��-��:&��#������)����������0%��� (Due Process of Law) '����� 
�����
'�����0%��� ���� %��� 	�����
���
���%���������%��) � �������4����������<��� 
,
)������ ���!"'������,
)�����
�� ��������%
���!3�!(%�,�����
���,
)���
��� ����:����:&�'��
(�����#������������0%��� ,
)��"�'�,
������#������������0%���������y����� �!"
�%��) �(%�,�����
����!"'������
��)���!��
��!"�%��) �(�����!"+)�;������ ��<�����0%��� 
1&"�:��%��'���!��<!-�+��7���!����0%���(�
��27)��������!3����,
�� ��������������!"���������
��)�#�����������
���'���#������)����������0%��� (Due Process of Law) ��3��8�������
�
��������!"
��5�&3���������3�    

 �����3�+&��
���'����� ��	"��'���	"����)����������0%��� (Due Process of Law) 
�!3���'���!����,�������	"���!�������	"��'����:��) ��. �<��7),
)��	"��'����'���
	���e����� 
�!���3���'���!����(��0%���+��!���)�-7!�)%������)��*���� �-��)(�������3���)���������
�0%��� (Due Process of Law) �8�����
!�!"�#�%���&3���������	"��'����������������0%���
�!"(%��������	���3������#�������� ���
�������0%���/��(�,
)��3����/��(� ,
)(�
�7)��!�������3� ���������
��)%������)��*��!"��������
����8(%���)����������0%��� 
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(Due Process of Law) �!3�	�����!"+�������!���-�+��7�������������� �!���3�(��#��!3������
��$����
������!����5�8�%8������<!-�+��7���!�!"����<���(����-�+��7��������	"�����
����	�%�	�+#��������������3��!����+#������������"�50 

2.4.2.4 
������  (Compensation) 

��	"��'���	"�����+�����������(%�,�����
����������� (Compensation) �!3����
��	"��'��!"�!���� #���$����!" � #�%���������������0%�������������	� ,
)����0����(�
��3��0%���+��!���)�-7!�)%������)��*,
)������
��)%������)��*��!"��������
���  

��)��*-�r��,
���	�������+������������!"�-!��-� (Adequate Compensation) 
�������(��620! Hull Formula ��(�� #�%������������
���������
����������������������� 
��3��!3 �!���-��:&�����%���������������!"�-!��-�����(� The Restatement (Second) of the 
Foreign Relations Law of the United States �.*. 196551 1&"��#�%����� ���������!"���<��� 
(Just Compensation) +)�����������������!"�!
��27)����! �-!��-�,
)�!��) ��<��
 ,
)'��
�<�����!���� f+#�����!"�-!��-� (Adequate) ���+)��������+#�����!" ��%��
��� :�����7.
�!"�����&3�,
)�����������0%����)%������)��* (�/��)�����8�	�+#�����!"��8���
��� (Full 
Value) ������-�. ���!"������'� �����3������!3������
�������
���+�:&�����!"�!���+�����������g 
��3��!3����%�������#���� f+#�����!"��8���
���g (Full Value) �8%���:&���
�������� !�%�����
���-�. ����������
�� (Fair Market Value) 1&"����1	3���8�(++)1	3�+��������(�����!"�!����������
�����������&3�52  

(�������
��)%������)��*��!"��������
��� ���(%$�,
������!"+)��$$���(%�
+#������������ #�%������������-�. ��������
�������������������������3���������+#����
���������!"�-!��-� (Adequate Compensation) ������������$$���%
���620! Hull Formula 
��"���� ��������(������ 13(1) ���������
��0����-
����� %�	�(������ 6(1)(c) �������

                                                   
50 Ibid., p. 193. 
51 Loius Henkin, Richard Crawforf Pugh, Osoar Schachter, and Hans Smith, International law 

cases and materials (St.Paul Minn: West Publishing, 1890), p. 755. 
52 �6�
 ��$+�-�2., f��������(����������-�. ���������������������������,g (�������-�<.

���$$��%���7o�� �7)����*� ��. �%������
��<���*� ��., 2529), %��� 89-90.  
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��
����,��������
����/��!��!"��������
������ %���������� ������� ,
)(�������
�
�)%������)��*��!"��������
������q����8�#�%��(%�+������������!"���<��� (Just 
Compensation)  #�%������������-�. ��������
����������������������� ���� ������
����
/��!��!"��������
����)%�������<��.,
��.�������� �����'��8��� (�������
��%
����3����
��$$���(%���
������-�. ����������
�� (Fair Market Value) �������������!"�-!��-� 
(Adequate Compensation) %�	����������!"���<��� (Just Compensation) ��"���� ��������!"
����0(������ 13 (1) ���������
��0����-
������!"(���#�%��(%�+������������!"�-!��-� 
(Adequte Compenssation) ,
��'���<�������'���� f����������3�+)�������������
����������
�
�� (Fair Market Value) ������
�����
�����!�����������	�%�	��������	���3��
�������!"
������(�
��27)�!" ���
��)�������
���������
���g53 

 #�%�������������)��*�#�
��-�r�� ���+����������������������������!"
�%��) � (Appropriate Compensation) �������:����#���!������!"����0(���������� �����
 %��)������ ���� �������!" 1803 ������� ���+)����-�+��7�+�������8++���,
) :�����7.�!"
��!"��������3���� 1&"����+)���������������������
���������
����!"���'������������-!��
��� ���(�
��27)�!"����<���,
) ��%� ��
�����
��� �<�(������$�! (Net Book Value) 
1&"������������-�. ��/��%
��+��%��/��)%�!3 �� ���� 	"������ /��)������;�,
)�4++���	"�5�!"+)
�#�(%��������-�. ��
�
� ,
)����������)��*�#�
��-�r�������!3�����&3��8��	"��+���%8�������
�!"���������
���������
�������'������������8�-	"���)����.(�����*�2���+�������������
�-	"���)����. �<��7) �����3�+&�'�� �����!"���
�����������+)'��������������!"�-!��-� 
(Adequate Compensation) ���(%��!��
�����������
�� (Fair Market Value) %�	�'�����
��������+#�����!"��8���
��� (Full Value)54 ,
)��)%����������������������!" ������'�+)����
�������������(�����#����������������������*�2���+����q-�)�������"�(���7!�!"�������
����	�����+#�������%�	���7!������,�
��������������)��*55 

                                                   
53 August Reinisch, fLegality of expropriations,g in Standards of investment protection, ed. 

August Reinisch, p. 195. 
54 �6�
 ��$+�-�2., f��������(����������-�. ���������������������������,g (�������-�<.

���$$��%���7o�� �7)����*� ��. �%������
��<���*� ��., 2529), %��� 94.  
55 United Nations Conference on Trade and Development, Taking of property, UNCTAD 

series on issues in international investment agreements, p. 5. 
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(�������
��)%������)��*��!"��������
������q�����$$���(%�+#����
�������� #�%������������-�. ��������
�������������������������3���������+#������������
�!"�!
��27)������
��� �<�(������$�! (Net Book Value) ���� ����� 11 ���������
����/��!
��!"��������
����)%�������<��.,
��.���1����56 ��$$������ f������������
�����3�+)�������
��
������
����!"
�%����,
��  ����:,
���
!"��'��+��� ���'�������� �! ,
)+)����+������'��
���������� ����g ,
)(�������
��)%������)��*��!"��������
������q�����$$���(%�(��
+#�������������!"�%��) � (Appropriate Compensation) ���(�������
����/��!��!"�����
���
�������
�����$$���(%���
������-�. ���!",��+��� (Real Value) �������������!"�%��) � 
(Appropriate Compensation) ����!"������$$�������(�������
����/��!��!"��������
���
�)%�������"��* �������������� 5 (1) �!"�#�%��(%��!���+������������!"�%��) � (Appropriate 
Compensation) ����<������� f��������+)�������������
����!",��+��� (Real Value) ������

�������!���������� ��<�%�	������!"������ ��<���3��
�������!"�����������"�'� ,
)���:&������!3�
(����������+�:&�����!"�#����+���  ,
)����'��������  ����:,
���
!"��'��������!,
)
,
���
!"��'�������� �!g57  

�����'��8��� (�����e��������,������#��!3��������$����
�����)%����
��)��*'��(��%
�����������!"�%��) � (Appropriate Compensation) �������0%����)%����
��)��* #�%����������	������������0%���,������!"�e�� <���(%�+#�������������!"�!

��27)������
��� �<�(������$�! (Net Book Value) ��������#��!3�������!" 24 �!���� �.*. 
1982 (���! Kuwait v. American Independent Oil Company (Aminoil) ��3��!3 ��$����
����
-�+��7����-�-���)%������%������� %���������� (The Iran-US Claims Tribunal) -�+��7�(%�
+#���������������������
���������-�. ���!":���&�'��(���! American International Group Inc 
v. Islamic Republic of Iran ,
)(���! Shahin Shaine Ebrahimi v. Government of the 
Islamic Republic of Iran �!"�!3�������!" 12 �
��� �.*. 1994 �8-�+��7�������������!"�%��) � 
(Appropriate Compensation) ��3���'��%������������������+#�����-!����� ���%�	���������

                                                   
56 Ibid., p. 28. 
57 August Reinisch, fLegality of expropriations,g in Standards of investment protection, ed. 

August Reinisch, p. 195. 
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+#�����!"��8���
���� ��'�58 1&"�+)�%8�'�������$����
����-�+��7����-�-���)%������%����
��� %����������-�+��7�+#������������'�(�+#�����!"��8���
��� (Full Value) �!���3�(���!�!"
-�+��7����*���.�)%������)��*�����������)������-�-����!"��������
��� (ICSID) (���
%
��5�!3�8(%����������!"��8���
�����������
�� (Fair Market Value) ����!"������
��)%����
��)��*��!"��������
��� ���(%$��#�%��(%�+���+#�������������!"�-!��-� (Adequate 
Compensation) ���(���! Compania del Desarrollo de Santa Elna, S.A. v. Republic of 
Costa Rica �!3���(�����!" 17 ��/�-��<. �.*. 2000 -��:&����������!"�-!��-����(�� f%
�����
+������������!"��8���
�����������
�� ���� ��
����!"���1	3���8�(++)1	3�+��������g59  

����!"'���
���'��,
�������	"��'���	"�����+�������������3�������	"���!"+#�����,
) #���$
�������"� �-��)���:���#���������)��8�-�-��(���!�����������3� ��3��!3���+)�����!���+���(%�1&"�
��������,
��%�	�����������!" ������!���� ��(%�1&"���������,�����
�����������,
�� �������(�
��! British Petroleum v. Libya �!3�����	"�����!" 10 �
��� �.*. 1973 ����������	� ������
�3#���������������	��!"����0%�����	"��+����(���-	"����:��) ��. �<��7),
)��)�#�����
	��
�e����� ,
)�!" #���$�	���'���!���� ��(%�1&"��������� ,
)(���! Amoco International Finance 
Corp v. Iran �!"�!3��������$����
����-�+��7����-�-���)%������%������� %�����������8
�	�������:&�,����������+)�����'��:��+���(%�+��� �������	��8�����������0%������� ,
)
��$����
�������*���.�)%������)��*�����������)������-�-����!"��������
���(���! 
Liberian Eastern Timber Corporation (LETCO) v. The Government of the Republic of 
Liberia �8�	����������!������������!"����	�+)����, ��(%��%8�����!���+�����������,
��%�	������
�����!" ��8�����!���� ��(%�1&"����������!"�%��) �60 �����3�%���������	����
���������
���
���������������'��� ��(%�1&"���������,�����
�����������,
����������������!" � �8+)����������

                                                   
58 ��$����
����(���! Ebrahimi v. Iran �
������ f�. Rather, customary international law 

favors an �appropriate� compensation standard�. The prevalence of the �appropriate� compensation 
standard does not imply, however, that the compensation quantum should be always �less than full� 
or always �partial�.g 

59 August Reinisch, fLegality of expropriations,g in Standards of investment protection, ed. 
August Reinisch, p. 198. 

60 Ibid., pp. 198-199. 
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�����������	��!"����0%��� (Unlawful Expropriation) ,
)���(%������������������������� 
(State Responsibility) 

2.4.3 @�������	�
�������^�B-d��������������^��������	�
��,� ����B	 
�D���  

����!"����!"������
���'���e���������0%����)%������)��*��!"��������
��� '�����+)
����+��!���)�-7!�)%������)��*%�	�������
��)%������)��*�!"'���������-��'��,
�� �����'��
� ���!"+)+���(%�1&"��������� #�%����������	� %�	���'���e����������	"��'��������	��	"�5 
��3�%������0%����)%������)��*��3� ����!"������
����8+)���������������3�/��(���0%���
�)%������)��*(���	"������������������ (State Responsibility) ,
)����������(���)������
��$����
����/��(��������
��)%������)��*��!"��������
���1&"���$$���(%�(���
'��)���
���-�-�������$����
���� ���(%��#���+���
����������� ����:�;������!"������������
�
�)%������)��*��!"��������
���'��������61  

�������	��!"����0%���,
���#�'� ������������������ ����8+���!%����!"������!����   
���� !�%��+�������)�#��!"����0%��������� 1&"������!����������,����3��8�	�����#�(%��	��
�� ��
 /�-�!������� (Restitution in Integrum) � �	��%�&"��!"��'���!����#������ !�%�������&3� ,��%��
'�� ����:�#�'���8(%���(������ !�%������������� �������(���! Walter Fletcher Smith Claim �!"
�%8����%
��+���!"-�����������	���3�����������0%���,
�� ���-�. ����3��8����1���,1��	�(%�,��
���� !�%��'� ��3��!3%
����7o.�!3�����0%���+��!���)�-7!�)%������)��*�!"��������� ���*�

 :���.���<����)%������)��* (PCIJ) '����� ��'��(���! Factory at Chorzow (Germany v. 
Poland) ����!" 13 ������� �.*. 1928 1&"�%
���	�+)�����!�����!������������
+������#����
�0%���,
)������ :�����7.(%��%�	����������'���!����#�������� �����3�*�
-�����
�8�	� 
f�����#�(%��	��
�� �� /�-�!������� (Restitution in Integrum) ,��:��%��'�� ����:�#�'���8(%�
��(������ !�%�������������g ,
)��	"��+��(���!�!3��(��������	"������#������	"��'��������	����
��������0%��������� ,��������	"����������)�#����������
��)%�������1&"��8�	��� �$$�
�+�!�� �.*. 1922 �)%����������������,
��.�!"�#�%��(%����2� /�-�*�2���+(� Upper 

                                                   
61 
���
�.  :���*�
��
, f,�����,
)�0%�����!"��������
���,g (� ��)��
 ��)������ �0%���

��!"������������)%������)��*,
)���
��� %�����!" 8-15, %��� 8-25. 
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Silesia ��-	3��������������-(� :��)�!"�#������� '��(%���� ��<����
%�	��������
������
�������(� Upper Silesia �����3� ����!"��,
��.����	���+�����������������!"��3�����(� Upper 
Silesia +&����������)�#�����0%����)%������)��* 1&"�(��#���� �����*�
'���<����:&���	"��'�
���+����������� #�%����������	������������0%���'������	����������!"�%��) �-����
�����!3����+�:&�����!"�!���+���62 q)��3���	"�-�+��7�+���������� #�%����������	�������
�����0%���,
��+)�%8�'������!����,������������� !�%�� #�%�������#�����0%����!"����
���������������� ���(����� !�%����3�+)������)���'������������� #�%����������	����
��������0%��� ,
)���:&��#�'�(�������!"���%��'� (future profits) (Damnum 
Emergens) (Lucrum Cessans) %�	��!"��!������������������8��!" (Full Compensation)63 

�!�#��!3��������$����
�����)%������)��*'��%
����!�!"�%8���� ����������������!"
������	"��'�����������	��������0����(�������
��)%������)��*��!"��������
�����3�(%�(��
�q-�)�������!"�������	��������0%���������3� ���� ��! ADC Affiliate Limited and ADC & 
ADMC Management Limited v. Republic of Hungary �!"�e�� <�!"+)����(��������
����/��!
��!"��������
����!"��$$�������#���7��������'�� #�%����������	��!"��� f�������+�����������
�����
�����������
�� (Fair Market Value) 7 ��
��!"����	�,
)+#�������������!3��)����
����0%����������!"��)�#��������	�g ���(���7!�������	��!"����0%��� %�	�(���! 
Siemens A.G. v. Argentina �!"�%8������������!"���+������(�������������	��!"����0%��� *�

+&�'��-�+��7���� f�0%����!"�#���(��(�����#�%���������� #�%������������������
� �	�
�0%���+��!���)�-7!�)%������)��*  ���������
����/��!��!"��������
�����$$���'��,��
�q-�)�������� #�%����������	��!"����'������	"��'�(�������
���3�g ������.�7)
��$����
��������:&������ 36 ���%
����7o.���������������������������7)�����<����
�0%����)%������)��* ,
)�������(���! Chorzow Factory (%����2�� Siemens �! ��<�'�����
���������!"'���-!��,����
��������+��� 7 ����!" 18 -62/��� �.*. 2001 �����������!"����	� ,��
(%����:&���
����-�"�(�5�����+���'�����+�:&�����!"�!�#��!3���,
)�-�"�(%�1&"����� !�%��(�5�!"

                                                   
62 August Reinisch, fLegality of expropriations,g in Standards of investment protection, ed. 

August Reinisch, pp. 200-201. 
63 M. Sornarajah, The international law on foreign investment, 2nd ed., p. 482. 
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����� �������64 �����3� +&�+#������!"+)����,���)%�����������	������������0%���������
����	��������0%��� �-	"�(%�����#�%������ !�%�� #�%����������	��!"����0%���'��������
����� !�%��(��4++���,
)���������������� (��7)�!"�������	������������0%�����3�+)
'������-!�����������!"��� ����:+)+���'�� 

2.5 -���]��������	�
��������������������������� 

�����!,
���������	������������)�#����������+�,
)���'������ ����������������&�
������ �%�	��,�� ���.��-�)�
�� %�	����-�. ���	"�5�!"����������
�����������%�	����
���
���������������,
���� 1&"�����!"+)-�+��7���������������	�%�	�'����3�+&�,��+)'��������)��8�
�4$%� +���)��"�(������*���2 1980 ������
����� ������#�
���%�������&�������%�	��%�	��
,������
��� ,���
��(���#���+�������#��/�(+%�	��
	���e���������������0��7o.(�������
�0%��� ���� ����&3�/�2! �����
!"��,�
� �$$�,���-!��������!�� ���
����'���!"+)����'�%�
���'����� ������ ����!"���
�������������������+������!���� ��<�m,
)����������+���%�	�
���-�. �������������� ,�����+#����,
)
��27)����
��)����.:��
�
�������!��� #���$ ���
���������)�#��!"����������������(�������������� �.*����2�!" 21 ,
)(�����!����������
��)�#�����������
��������������	�%�	�'���8������	"���!"��� �-��)���
�������!���� ��<.,
)
����������+���%�	����-�. ������������
��65 �����3� �������	����
���1&"��8�	���+���%�	�
���-�. ���������������
��������������������������
�����3� ,������'�� 2 ��)�/� ����!3  

2.5.1 ����	�
�������� (Direct Expropriation) 

�������	��������	�����!"���'�����'�1&"������������,
)���� ��<�m(����-�. �����
����������
����������� ��3��!3 ��$����
�������*���.�)%������)��*�����������)������
-�-����!"��������
���(���! Marvin Roy Feldman Karpa v. United Mexican States '��-��
�������	�������'����� f�������	��������	�����!�#���+,%����������&�������%�	��,��%�	�
�������������������'�1&"������������%�	����� ��<�m��3�%��������
�����������g  

                                                   
64 August Reinisch, fLegality of expropriations,g in Standards of investment protection, ed. 

August Reinisch, pp. 202-203. 
65 Jeswald W. Salacuse, The law of investment treaties, p. 286. 
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,�����(��4++����!3�������	�������+)�!�����&3����� ,���8��������&3�(��� �.*. 2000 ��! 
Swembalt AB v. Latvia66 ���
������ �!���'���#� �$$�1	3���	��!"����*���.�
�����������3#�
����+��%����!"������ �<��7���
����!�,
)�����#����1���,1���	�����
���1&"�+����� �������!"
�����	��!��(���)��*
����!� ������+��%����!"�����	�'��
����	�'�,
)�����)��
'�(��!" ������'��
����
������
����� ������,����� �� (�  ���
��� �! ���+& ��;�������

����!�  ,
)
��$����
�����8'���!3�����������������	��������-��) �<��7���
����!��&�,
)�����)��

��	�������2�� Swembalt '�,
)��'���!+�����������(%����2������
������� ������������)�#����
������
��-	"���� ��� ���,
)����������
����)%���������7�+��� �!������ �<��7���

����!� �.*. 1992 ,
)�0%����)%������)��*��"�'� 1&"���!�!3�%8�'�����,+����������������	�
�������-��)�+��%����!"��� �<��7���
����!����'�1&"��������������	�,
)���� ��<�m(�
�����!" �67             

 2.5.2 ����	�
������B�� (Indirect Expropriation) 

�������	�������� �	� :�����7.�!"������������
��������0%���%�	��#���+����� 
(Regulatory Power) �������������!"�������
��
��)����.������
������������!"'��+��
���
�������!"�����'����
!"��,�
�%�	����
������ ��<�m(����-�. ���������������
����������� 
,
)����������
�����������,
���
���
��!����� �
����!����%�&"��8�	� ���'��'����������
���/�-������-�. ��,�����,���,1�����#�(%�� 	"��
�1&"� ��<������!"������������������+����� 
(Right of Ownership) ������
�����������68   

��3��!3�!�%��
%
����)����!"�����
!"��+���������	����������������(���0��7o.�!"
�����������	�������� ��)���,���	� ������������
����!"���������������������'���������
�#�
���������*���
��������)��*��������&��!"��,��%�	����,+�� ������'�1&"����� ��<�m
%�	��������������,
���-�. ��������
�������������3�+)��������#�
���	"�� !���������!"����
,%
�����
�������������� ��)����!" ���	� <��������
����!"1��1��� ����  ������-�r��,��

                                                   
66 Swembalt AB, Sweden v. Latvia, UNCITRAL (Award) (23 October 2000). 
67 Jeswald W. Salacuse, The law of investment treaties, p. 296. 
68 Anne K. Hoffmann, fIndirect expropriation,g in Standards of investment protection, ed. 

August Reinisch (New York: Oxford University Press, 2008), p. 151. 



42 
 

<��  �$$��)�)����-	"����-�r���*�2���+ ������� ���������-	3����������,����
��)����.
,
)����� !"���)%����������������
���������
�����3����������!"����
�����������'�������)����.
��3�%���������(���#���+����� (Regulatory Power) ������*+���������'������������
���� ��<�m�� ��)����!" ������	� ,��+)�����!"��������������)��*����)��*�! ��<��!"+)�����
������,%���0%��� (Legitimate Right to Regulate) ������
���,
)���
����!"����(����,��
�������� ,��+�,����)%������������������,%���0%�����������)�#��!"����������$$���
�������	�(�������
��)%������)��*��!"��������
�����3�������	"���!"���+)�!3��� ����!"
��$����
����(���! Marvin Roy Feldman Karpa v. United Mexican States �%8�������'���!
� ��,����!"����+��)%�����0��7o.�!"��������0%��� (Legitimate Regulation) ����������	�
������� (Indirect Expropriation) +&��#�(%�������������
�������!"+)(���#���+�����������

��������������69  

 ���+���!3 ��$����
�����)%������)��*'�����-������!"+),�����������)%����
�������	�������� (Indirect Expropriation) �����������������!"��!������%�	�����������
����	� (Measure Equivalent or Tantamount to Expropriation) ���+����� ����%8����
��������������!"��!������%�	���������������	� (Measure Equivalent or Tantamount to 
Expropriation) %�	���������������!"�!�
��)����!������%�	���������������	� (Measure the 
Effects of which would be Equivalent or Tantamount to Expropriation) ��3������������	�
��)�/��!" �� �����'��8�! �!���������#���� f��������������!"��!������%�	���������������	�g 
���� 2 ����� �����,�� �%8���������������+�� f�������	��������g ���������"�'����'�
�!� ���������! Waste Management Inc. v. United Mexican States �!"�
�������������	�
��������8�����������&����-�. ������ ,����������������!"��!������%�	���������������	���3�
��!"�������������������&�������
����	�������
%�	����.��  ���������!" �� �%8��������
�-!��,���������:&�������� f�������	�g %�	� f�������	��������g ���������! Pope & Talbot 
Inc. v. The Government of Canada �!�����#���� f��������������!"��!������%�	�����������
����	�g ��������������	�����������������"�'�70 �����3� ��	"�-�+��7�+��������!" ��,
�� 

                                                   
69 Jeswald W. Salacuse, The law of investment treaties, p. 297. 
70 Ibid., pp. 299-300. 
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�������	���������8�	���������������!"��!������%�	���������������	� +&�'���!����+#������!"
+)����(%�:	���������������	���)�/��!" ���!� 

2.5.2.1 �� ������	�
������B�� 

,������������	����������(����	"���!"�-�"������!�&3�(%�� ,���8�����'���!�#�������!"����+�
� !��!��!��(�������
����/��!��!"��������
��� ���(%$� +&�����-�+��7�+�������%8����
����������%�	� :������3�(���)��*,
)�)%������)��*����5 �
��+��#��!3������
��$����
�����)%������)��*��!"������������	�������� 1&"�+)�#�(%��%8�/�-����������	�
������� 

��3��!3 '���!����-�����(%��#�������������	���������������������  :����(�
��)��*,
)�)%������)��*����5 ������'��!371  

1) ������ �$$�������.���.�������������������)%������)��*������(�
����#������ !�%������������� (Harvard Draft Convention on the International 
Responsibility of States for Injuries to Aliens) ��� Professors Sohn ,
) Professor Baxter 
(������ 10 ��� 3 �#�%�����72 f(a) ����&����-�. ����3���'��%�������:&��q-�)����&����-�. ��
������,+��������3� ,�����:&����,���,1��!"'�� ��%��
������(�� ���(����)����. %�	����
+��������-�. �� ����������,���,1�(%��+�����'�� ����:�!"+)(�� (����)����. %�	�+�����
���-�. �������'��/��(������)�)��
��!"�%��) �%
��+���!"�!���,���,1� (b) ����&����(��
���-�. ����3���'��%�������:&��q-�)����&����(�����-�. ��������,+��������3� ,�����:&����
,���,1��!"'�� ��%��
������(�� ���(����)����.(����-�. �����������)�)��
�%�&"�g73 

                                                   
71 Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD), fIndirect 

expropriationg and the fRight to regulateg in international investment law, Directorate for financial and 
enterprise affairs: working papers on international investment number 2004/4 (September 2004), pp. 
7-9. 

72 L. B. Sohn and R. R. Baxter, fResponsibility of states for injuries to the economic interests 
of aliens,g American Journal of International Law 55, (1961): 545, 553. 

73 Article 10 of Harvard Draft Convention on the International Responsibility of States for 
Injuries to Aliens: f3. (a) A �taking of property� includes not only an outright taking of property but also 
any such unreasonable interference with the use, enjoyment, or disposal of property as to justify an 
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2) ������ �$$���� OECD ��������������������-�. ������������� (The 
1967 OECD Draft Convention on the Protection of Foreign Property) (%��#�+#�����������
����	����������� ������������!" f(��!" �,
��+)������(����)����.������
���%�	������
���
���-�. ��������
��������������'� �����(�������)�#��!"�����%�	�������� ��<�m��������,+�� 
����!������������ ,+����8�/�2!�!" ��,
)����#��/�(+ %������+��������4��
-�����������������
(%���� ,�����3����+����� %���'
�-��������� %�������#��������:��� �e�� <������(���$��
�#����� �����(%�g74 

3) Restatement (Third) of the Foreign Relations Law of the United 
States �!"+���#���� American Law Institute (� comment (g) �������� 712 �
������ f�������
�������������������	����-�. ����	"��#�(%����-�. �����������������/��(���0%���/�2!���� 
�0��7o. %�	������)�#�(�5�!"��������&�%�	�����������%�	�,���,1������'�� ��%� ��

%�	�
��������� ����%�	���) ��<�/�-���(����)����.(����-�. �������������%�	����������'�
+�����,��������g75 

4) ��  �$$�+� ���3 �  :��� ���)������
���-%/ ��!  (Convention 
Establishing the Multilateral Investment Guarantee Agency: MIGA Convention) (%����

                                                                                                                                                  
interference that the owner thereof will not be able to use, enjoy, or dispose of the property within a 
reasonable period of time after the inception of such interference.; (b) A �taking of the use of 
property� includes not only an outright taking of use but also any unreasonable interference with the 
use or enjoyment of property for a limited period of time.g 

74 �� Article 3 of The 1967 OECD Draft Convention on the Protection of Foreign Property: 
f�deprive ultimately the alien of the enjoyment or value of his property, without any specific act 
being identifiable as outright deprivation. As instances may be quoted excessive or arbitrary 
taxations; prohibition of dividend distribution coupled with compulsory loans; imposition of 
administrators; prohibition of dismissal of staff; refusal of access to raw materials or of essential 
export or import licences.g 

75 �� Comment (g) of Section 712 of Restatement (Third) of the Foreign Relations Law of the 
United States (1987): fA state is responsible as for an expropriation of property when it subjects alien 
property to taxation, regulation, or other action that is confiscatory, or that prevents, unreasonably 
interferes with, or unduly delays, effective enjoyment of an alien�s property or its removal from the 
state�s territory�g 
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�����)������
���+������� !"������5 ���:&��������	� 1&"�(������ 11 (��) (2) �
���:&����
����	���� f�����)�#��������0%��� %�	������)�#�%�	�'����)�#������������������
������
���
���1&"��!�
��)������������ ��<���������)���+�����������+�����%�	���������%�	�
�
��)����.�!" #���$(����
��������g76  

5) ���������*&�2���� UNCTAD ���������)��8�������
��)%����
��)��*��!"��������
��� ��	"�� f����&����-�. ��g (UNCTAD Series on Issues in International 
Investment Agreements fTaking of Propertyg) 1&"�+���#��&3�(��� �.*. 2000 '��-��:&����
����	��������'����� f��������!" ���
(%� �$� !���) ��<�/�-������%��+����� ���(��%�	����
����� %�	�
�
������ #���$(���
���������-�. ���������������
�����������g77 

���+���!3 (��#��!3��������$����
�����)%������)��*�!����%
����!�!"�
���:&�
��	"���������	�������� 1&"���!,���!"���'���������������:&��	���! Metalclad Corporation v. The 
United Mexican States ��$����
�������������
�������� �!��������%�	� (North 
America Free Trade Agreement: NAFTA) �!3���(���	�� ��%��� �.*. 2000 ����!� ��,���(�
���-�+��7��)%�����0��7o. (Regulation) ����������	�������� (Indirect Expropriation) 
,
)���(%��#�������������	���������8-�+��7�+����	"���
��)���������������������
�+�����1&"�������������78 ,
)'���
���:&��������	��������'��������� f���,���,1��!",��,��
%�	��!"��'����3�(+������(�����-�. ��1&"��!�
��)������������ ��<��+�������3�%��%�	�,����� ����!"
 #���$(����(��%�	��
��)����.����*�2���+�!"���%���'������� ��%� ��
+�����-�. �� 
:&�,�����+)��(����)����.���,+������� #���$���������������
����8���g79 

                                                   
76 Article 11 (a) (ii) of Convention Establishing the Multilateral Investment Guarantee Agency 

(1985): fAny legislative action or administrative action or omission attributable to the host government 
which has the effect of depriving the holder of a guarantee of his ownership or control of, or a 
substantial benefit from, his investment,�g  

77 United Nations Conference on Trade and Development, Taking of property, UNCTAD 
series on issues in international investment agreements, p. 4. 

78 Rudolf Dolzer, fIndirect expropriations: New developments?,g N.Y.U. Environmental Law 
Journal 11 (April 2002): 71-72.  

79 fexpropriation under NAFTA includes�, but also covert or incidental interference with the 
use of property which has the effect of depriving the owner, in whole or in significant part, of the use 
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��! Tippetts, Abbett, McCarthy, Stratton v. TAMS-AFFA Consulting 
Engineers of Iran �!"��$����
������� �����-�-���)%������%������� %���������� (The Iran-
United States Claims Tribunal) �!3���(��� �.*. 1984 ����
���������.�7)����!"+)(���#����
������ ��<� (Deprivation) ��������#��������&� (Taking) ,�����+)�!����%���������!������8
��� �-��)�#��������&���+�#�(%�����(+'����������
'�������� �"��!"�!���80 ��3��!3������ ��<�%�	����
�&����-�. ����+�����&3�/��(���0%����)%������)��*��� f���,���,1�������������(��
���-�. ��%�	�������(����)����. ,��������� ��<�m(����-�. ��+)'��'����������)���8���g81 

��! Starrett Housing Corp v. Government of the Islamic Republic of Iran �!"
��$����
������� �����-�-���)%������%������� %���������� (The Iran-United States 
Claims Tribunal) �!3���(��� �.*. 1984 '���
���:&��������	����������� f�����!"���������(�
�0%����)%������)��*�����������!"���(����3�����,���,1���� ��<�(����-�. �� (Property 
Rights) 1&"�:&������!"�#�(%� ��<�(����-�. ����3�(��'��'��+&�+��:	������������	� :&�,����������'��
��3�(+�!"+)����	�,
)���� ��<�m(����-�. ���!3�������������+����������8���g82 

��! ITT Industries Inc v. Government of the Islamic Republic of Iran �!"
��$����
������� �����-�-���)%������%������� %���������� (The Iran-United States 
Claims Tribunal) �!3���(��� �.*. 1984 '���
���:&��������	����������� f���,���,1�������

                                                                                                                                                  
or reasonably-to-be expected economic benefit of property even if not necessarily to the obvious 
benefit of the host State.g 

80 August Reinisch, fExpropriation,g in The oxford handbook of international investment law,  
eds. Peter Muchlinski, Federico Ortino, and Christoph Schreuer (New York: Oxford University Press, 
2008), p. 424. 

81 fA deprivation or taking of property may occur under international law through interference 
by state in the use of that property or with the enjoyment of its benefits, even where legal title to the 
property is not affected.g 

82 fIt is recognized by international law that measures taken by a State can interfere with 
property rights to such an extent that these rights are render so useless that they must be deemed to 
have been expropriated, even thought the State does not purport to have expropriated  them and the 
legal title to the property formally remains with the original ownerg  
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��+�����������	� :��%���e�� < ��<�-	3���������!"������������������+����� ���(�� ���(��
��)����. %�	�������%��+�����<���+����+��������-�. ��g83 

 ��! Middle East Cement Shipping and Handling Co. S.A. v. Arab Republic of 
Egypt �!"��$����
�������*���.�)%������)��*�����������)������-�-����!"��������
��� 
(ICSID) �!3���(��� �.*. 2002 '��(%��#��<�����������	��������������� f��������!"���(��1&"��!
�
��)������������ ��<����
���(����(��,
)�
��)����.+�����
��� :&�,��������
���+)
������!�	"�, �����������+�����,%�� ��<�g84   

��! Marvin Roy Feldman Karpa v. United Mexican States �!"��$����
����
���*���.�)%������)��*�����������)������-�-����!"��������
��� (ICSID) �!3���(��� �.*. 
2002 '�����
��27)��)�/��������������'��!3��������������	� f�����8�/�2!���� �� ���
�e�� <�������:&����� ���� �<��7���/���3�-	3����%�	����:����!"+#����� ����#�%���0��7o.
������!"'�� ��%� ��
 �%
���!3:	����������)�#��������	�g85  

 ��! Tecnicas Medioambientales Tecmed S.A. v. The United Mexican States 
�!"��$����
�������*���.�)%������)��*�����������)������-�-����!"��������
��� (ICSID) 
�!3���(��� �.*. 2003 '���
���:&��������	����������� f��������!"���(�����'�����+)�������
�����%�	�'���8��� �8+�������������	��������:��%�����������������!"��
!"���
��'��'��,
)
�������:��� ,
):�����-�. ��%�	� ��<��!"����/��(���������'����������)��(�
��27)�!"���,��
���(����)����.��������3� �$ �3�'� �������� �7�������*�2���+������(�� ���(����)����. 

                                                   
83 fA governmental interference may amount to an expropriation if it denies property owners 

fundamental rights of ownership, use, enjoyment or management of the business.g 
84 fWhen measures are taken by a State the effect of which is to deprive the investor of the 

use and benefit of his investment even though he may retain nominal ownership of the respective 
rights being the investment.g 

85 fIn the past, confiscatory taxation, denial of access to infrastructure or necessary raw 
materials, imposition of unreasonable regulatory regimes, among others, have been considers to be 
expropriatory actions.g 
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%�	����+��������-�. ��%�	� ��<���3�'������
��)��+�������)�#�������������� %�	������
�
:��,��'�%�	��#�
��g86 

�����3�+&� ��'����� �������	�������� %���:&� ������������������ 
(Regulatory Measures) �!"��������&�����!"'��'����
!"����
!"�������������%�	����� ��<�m(�
���-�. ��������
�����������'� ,�����������3�����,���,1�%�	���)����� ��<�(����-�. �� 
(Property Rights) ������
����������� %�	�
���
�������*�2���+������
���
� ��3��!3+�����
�%�(%����
�����������'�� ����:�#�������+���%�	���,
���-�. �������(������3����'�'���-��)
+)'���������� !�%�� +&����������������!��������������(%����
����������������
����+���
%�	���������+���%�	����-�. ��(%�,�������3�'� �����'��8�! ���%�����%����������	��������
�����(����	"���!"���'���������#�%�����.��)��������8++����!"+):	�������������3������������	�
������� 

2.5.2.2 ����	�
��� ���
�� �-.�
�� ^- (Creeping Expropriation)  

�������	����������+�����&3�+�������)�#�%�&"�%�	�%
����)�#��������8'�� %��
�������	����(��%
�������)�#�%�	����
)�����!"+)��)�#�����!������!"�������������������	"��
1&"� ���
���������� ��<�(����-�. ��,
���8+)��!����� f�������	������������������'�g 
(Creeping Expropriation) %�	��!"(�������3��8��!����� f�������	��!" �����&3�g (Constructive 
Expropriation) 1&"�(���� ����	"������&����-�. �� (Taking of Property) �!"+���#���� UNCTAD 
'��(%��#������ Creeping Expropriation '��������� f�������,���,1����5,
)����5�-�"��&3����
%�&"�%�	�%
�� ��<������!"������������������+��������-�. ��������
�����������1&"�+)
���
���
������
���
� ��3��!3 ���� ��<�m(����-�. �����������������
�����������,�� ��<�������
���
(����(�����-�. ����3�:��
�
���������
��+�����,���,1�������g87 ,
)(���! Generation 

                                                   
86 fthe measures adopted by a State, whether regulatory or not, are an indirect de facto 

expropriation if they are irreversible and permanent and if the assets or rights subject to such 
measure have been affected in such a way hat f�any form of exploitation thereof�g has 
disappeared; i.e. the economic value of the use, enjoyment or disposition of the assets or rights 
affected by the administrative action or decision have been neutralized or destroyed.g  

87 United Nations Conference on Trade and Development, Taking of property, UNCTAD 
series on issues in international investment agreements, pp. 11-12. 
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Ukraine v. Ukraine '���<����:&� Creeping Expropriation ��� f�������,������������	�
������� �!%
�������)�#��!"�����	"����������"��)�)��
�%�&"�+�(��!" ������������	����-�. ��g 
%�	�(���! Siemens A.G. v. The Argentine Republic '���<����:&� Creeping Expropriation 
��� f������3�����!"(��!" �,
���!�
��)�������������	� 1&"�%���!���%���
�����,
�����
����	�+)'�������&3� ,
),��
)��3�����!�
��)���!"'�� #���$-�+)���������)�#��!"���
�0%���g88 �!���3� Professor Brigitte Stern '���<����:&� Creeping Expropriation ��� f����
��)������,%���)�)��
�,
)��)�������%
����������!" 	��������� 1&"�:��%��(���������
��!��,
��+)'���!�
��)����������&����-�. ��������
��� ,��%��(����������%
����3��������
,
���8+)���(%������
��)����������&����-�. ��������
���g89  

(�����e����������$����
����*���.�)%������)��*�����������)������-�-��
��!"��������
��� (ICSID) �8������:&���	"���������	������������������'� (Creeping 
Expropriation) %�	��������	��!" �����&3� (Constructive Expropriation)  ������� (���! Biloune 
and Marine Drive Complex Ltd v. Ghana Investments Centre and the Government of 
Ghana �!"
#�-��,��
)�����)��)�#�%�&"�5��+'��-��!"�����������	� ,��%���!%
�������)�#�
%�	����
)�����!"+)��)�#�����!������!"�������������������	"��,
������������
���+�����
�#������������
���������!��) ��<�/�-'� �8+):	���������������	��!" �����&3� (Constructive 
Expropriation) 1&"������8++���(���!�!3�!%
�������)�#������������&3� ���,�����"���3������
�!
�#� �"�(%���� Biloune %�������� ������	"��+��'���!(���$����� ����,
)�	3�:���������'�
��� ��� ���%�����!�� +�� ,
)��������� Biloune ������� ��, �����������-�. ��,
)(�
�!" ������*��������)��*���'���!������
��������'���!� ����!�
��)���������%��
������������,��'�'��'���!����'� �!���3������������	� ��<���� �$$�������2�� Marine Drive 
Complex (MDCL) �-��)��������*��� Biloune ��3��#�(%� MDCL �#���������������'�'��'�� 
,
)�����������	��
��)����.������ Biloune �!"�!����(� MDCL ���� ,
)(���! Benvenuti & 

                                                   
88 Rudolf Dolzer and Christoph Schreuer, Principles of international investment law (New 

York: Oxford University Press, 2008), pp. 114-115.  
89 Brigitte Stern, fIn search of the frontiers of indirect expropriation,g in Contemporary issues 

in international arbitration and mediation: the fordham papers 2007, ed. Arthur W. Rovine 
(Netherland: Martinus Nijhoff Publishers, 2008), p. 36. 
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Bonfant Company v. The Government of the People�s Republic of the Congo ����������
����	�%�������� Benvenuti ,
)��� Bonfant �!"�!����(����2�� Plasco ���-�+��7�+�����
�#�%���-�����������3#�,��������2�� Plasco ����������#��
�� �����������2�� Plasco ���
�#�������!��$������� Bonfant +���������)��*'� ,
)(��!" ������
������8�#�����&�
� ��%�������-�.��������!"��3� #�������(%$�������2�� Plasco 1&"��8������!��������(���! Liberian 
Eastern Timber Corporation v. The Government of the Republic of Liberia �!"�!3������
-�+��7�+��%
��5�����)�#�%�	����
)������)�#���������������������	�������� 1&"�
�����8++���(���!�!3�����
�#����
��)�)��
� ������
�������!��%
��5���3�+����2�� LETCO 
%���#�������� ,
)(���! Tradex Hellas SA v. Republic of Albania �8������:&��������	�
����������������'����-�+��7�+��%
�������� ��(+,
)%
���%����7.�!"������3��������
������ ���� �����)��*�e�����!"���(������ ����#�
��,
)�&��!"������������� ����������
����	�  

��$����
������� �����-�-��%������%������� %���������� (The Iran-United 
States Claims Tribunal) �8'���!3���'��(���! Phillips Petroleum Co v. Iran ���-��:&�
#����
��3���������)�#������%���� ���� �����)��*����� �%�����3#����������������(������
���(�
��!3 ���
����������
�� ���,�����3����+����������%���� ,
)������
�� �$$���+�������
��� ������������� ��<�(����-�. ��������
���  

(�%
����!�!"��$����
����������
�������� �!��������%�	� (NAFTA) -����
�����������	����������3��8��+�����������%
��5�����)�#�%�	�
)�����!"+)��)�#����������
 ���
(%������������	�������� 1&"���$����
������! Marvin Roy Feldman Karpa v. United 
Mexican States �!�����%8�����������	������������������'���3��������,������������	�
�������%�	��!"��!�������������	� ��3��!3 ��$����
������! Tecnicas Medioambientales 
Tecmed S.A. v. The United Mexican States '�� ��'������������	����������3�'��+#���������
�����&3��!
)����5%�	�
��5� ��'� ,����+����+�������)�#���!��%�	�%
��5�����)�#�(�����
�)�)��
� �3�5%�	���)�#�-����5����8'�� ,
)�������	������������������'��8�����-!����)�/�
����������	��������90  
                                                   

90 August Reinisch, fExpropriation,g in The oxford handbook of international investment law, 
eds. Peter Muchlinski, Federico Ortino, and Christoph Schreuer, pp. 426-431. 
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 �����3� '�����+)��!��������� f�������	������������������'�g (Creeping 
Expropriation) %�	� f�������	��!" �����&3�g (Constructive Expropriation) %�	� f�������	��!"
,��+���g (De Facto Expropriation) %�	� f�������	�,��,��,��g (Disguised Expropriation) 
%�	� f�!"�!�
�����������	�g (Consequential Expropriation) %�	� f�������	����(���0��7o.g 
(Regulatory Expropriation) %�	� f��������!"��!������%�	���������������	�g (Measures 
Equivalent or Tantamount to Expropriation) �����8%���:&��������	�������� (Indirect 
Expropriation) ��3� �3� 1&"���3�%���!3�!
��27)������������8�	����������������!"��'�����'�1&"�
���� ��<�m(����-�. ������+�����  

2.5.2.3 -���]�������������/�����_�-.�����	�
������B��  

�����	"����+���������	���������������(����������������!"�!�
���
���� ����:������
�����������(�����!"+)(����)����.%�	��
��)����.+�����
��� ���'��
�!�������'����������� ��<�m������
����������� ���
�����������+&���+�;���������������
������������
�����3������������	���������8'�� ,
)+���#��!3��������$����
�����)%����
��)��*�!"��������3��������������'��!3���������������
�����+:���!������������������	�
�������91  

1) ��������gh�]�>�����  
�������,
������#�%�������/�2!����'�����+)��������-�"�%�	�
���3�����

�#���+�<��'�����������������
��� '���!�0%����)%������)��*+#�����#���+������(����
�#�%�������/�2!����/��(����,����������3� �����+�-�"������/�2!�!"��!����8��-	"��-�"����'��
�������8'�� ,
)(������7!�8��+�����������	���������8'�� ����������!�!"��!"���������&3�/�2!
���� ���� ��! Revere Copper and Brass Inc v. Overseas Private Investment Corporation 
�!"�����
+�'�����&3�/�2!,
)��� ��<� �$$� �������!"(%�������2�� Revere Copper (�������!" ��
+��#�(%����
�����3�'�� ����:�#��������'�� ���2�� Revere Copper +&���!����������+��
���2����)���/���!"�����
�:&��������	� (OPIC) ,�� ���2�� OPIC �e�� <���+��������������
(%��%��
������2�� Revere Copper ����! ��<�(����-�. ����������)����%�	�������!"+)�!����&3�
/�2! ��$����
�����%8��������!"�����
+�'�����#���� �$$�������-���!"�#�%�������/�2!,
)

                                                   
91 Jeswald W. Salacuse, The law of investment treaties, pp. 300-306. 



52 
 

/��)�����������!"���!" �����#�(%���������%�	�����#��������(����-�. ��������
���'��
��) ��<�/�- q)��3� ����&3�/�2!(�������!" ��%�	�����#��/�(++&���+�����������	��������'�� 
����q-�)�������"�%���!������'���� �$$�����!"������������
�����
����-��������
���
��������'��92        

2) ������������i����5��E����5�jj� 
��������������!"�����%��
��)����. �<��7)�����!"+)��)����� ��<����

 �$$�������
����������� (Contractual Rights) 1&"����� ��<��!"�����&3���+������!"����#� �$$�
���-��������
�����������'����������q-�) ��3��!3 ���
�������������+�;��������������
������
���������������3���)����� ��<���� �$$���������������	���������8'�� ������� ��! CME v. 
The Czech Republic  /� 	"�,%������1&"��������.���������������
����#�%����!"(����(%�
(���$�����,-��� !��,-��/�-��3���,��'���	"��'����'�����(���$���!"���2�� CNTS ���
���2�� CME ���'����������$��(%��#���������� :��!,-��� !��,-��/�-'�,
�� �����
!"��(%�
���2�� CNTS ��(�����(%�������,-��� !��,-��/�-,���-!�������!���!����'� ��$����
�����%8����
�����������	���������-��) /� 	"���
��������(%����
������������,��'� �$$�1&"������
���2�� CNTS :�����
�� �$$�(%�������,-��� !��,-��/�- %�	�(���! Southern Pacific 
Properties (Middle East) Ltd. v. Arab Republic of Egypt ������-�)����620!�����
��
 �$$����������� ����-�r��*���.���������!"�������7-	3��!"-�������!"�#������+���������� ETDC 
1&"�����������2�� Southern Pacific Properties ��$����
����:	���������������	� %�	�(���! 
Siemens A.G. v. The Argentine Republic ������-�)����620!�����
�� �$$� ������
�������)����������������	�� �)������)�������
 ,
)�)��������
�!�����
����
	����3��!"
(%����2�� SIT 1&"��������2��
��������2�� Siemens ��3��!3������-�)����620!�������
��
 �$$� ����������
�����3�(����)��������������	���-	"�(%����%
�-��+��%����!"��� �$$�
��3� ��$����
�����%8���������������	������������������0%����)%������)��* 

  �����3� ��������������!",���,1� �$$�������������
!"��,�
�,��'�%�	�
������
�� �$$���3�+):	���������������	�%�	�'�� �8��������������)�#�'�(����)�����������
���%�	�'�� �-��)����!"���+)�!����������(�����)%������)��*�����	"��+���������	���3�+)����

                                                   
92 Ibid., p. 301. 
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���������)�#��������!�#���+,%�����1&"��!�#���+�%�	�������� �$$����
����������� %�	��
����	�
�����������,���,1� �$$���������)�#���������
 ��3��!3 +)�������������)�#��!"�q-�),�����
������3��!"�#�'�� �-��)%���������� �$$���"�'��#�'��,
���8+)������	"�������� �$$���"�'� 
(Breach of Contract) ��(���������	�93      

3) ������������i����^��5�
	�������������_������������  
���,���,1����������������%��+��������
���������
�����������%�	�

����
�������%��+�����,
)���'
���3� ��+�����������	��������'�� ��3��!3�����+�#�������
�����������#����������
���%�	�,�����3�������%��(%�� 1&"�+)�����������	��������%�	�'����3��8
�&3���������)���%�	�����������,���,1��!"�����
��+�������)�#� �������(���! Biloune and 
Marine Dive Complex Ltd v. Ghana Investments Centre and the Government of Ghana 
���������7!�!"�+��%����!"����������#� �"�(%�%��������� ����*���.������%��������2�� MDCL 
,
�����'
���� Biloune ��������)��* 1&"���� Biloune �!������!" #���$(���� ��� ��
�������,
)���+��������2�� MDCL �����3���$����
����+&��%8���������������	��������(�
 ��<���� �$$�������2�� MDCL ,
)��
����
��)����.�!"���������� Biloune ����(����2�� 
MDCL  

(���! Benvenuti & Bonfant Company v. The Government of the 
People�s Republic of the Congo ������7!�!"���,���,1��
����������#�%������������
�3#�,���"#����������!"�����)���7)�������������2�� Plasco �%8����,
�� ,
)�!" #���$�	����
�#�������������$������� Corrado Bonfant ,
)������(%����2�� Benvenuti & Bonfant %��
����#��������,
�����+����)��*�����'� ,
)���'��������������� ��%�������-�.������

��� ��3��!3 ���
����������
�!" #���$(�������%��+�����(%������#�'�,
)�#����������!"�����
���
�����3�  

���+���!3 ��$����
������� �����-�-���)%������%������� %���������� 
(The Iran-United States Claims Tribunal) (���! Starrett Housing Corp v. Government of 
the Islamic Republic of Iran ,
)��! Tippetts, Abbett, McCarthy, Stratton v. TAMS-AFFA 
Consulting Engineers of Iran '���!3�����������������	�������������	"����+�������
��%����

                                                   
93 Ibid., pp. 303-304. 
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,�����3�������%��+�������(%������'����%��+�����(���+������
����!"���������� %����������
�������94 

4) ��������3��`������-d��5E������j������U����j�����
��/��  

����!"����-��:��(���$��%�	������$���!"(%����
�����������'�����'�
,
����3���+�����������	�������� ���������! Goetz and Others v. Republic of Burundi �!"
�����
�-��:�� :��)������� �!������
��������'���#�����&����-�. ��(�'�� ��$����
����
�%8��������!"�������!�� �%����,
)�������-��:��(�������������� �!�!3������������3����
�#�������+�����3�%�� 1&"����������� ��<����(��,
)�
��)����.�!"���
������%���+�����
��� 
+&������������	�������� ,
)(���! Middle East Cement Shipping and Handling Co S.A. 
v. Arab Republic of Egypt ������7!�!"�����
�!����.�-��:�������$��������1!����.� �!����
��
� 10 �� ������
���������������������-�)����620!���
��!" 195 %����#�����1!����.
��)�/� Grey Portland ������ ��$����
�����%8�������������� ��<����(��,
)�
��)����.
������
����!",��������
�������!�	"������+����������8��� ��������������	� 

�����$����������
��3����� �"��!" #���$�������#�����<���+ ����!"'��
��$��+&���+�����������	��������'�� �������(���! Metalclad Corporation v. The United 
Mexican States 1&"�������7!�!"�����
 %-��<���'��(%����������������
���,
������������-	3��!"
�4��
���)����'�����0%��� �"�,��
���,
)�����	��1&"���$��(%�
���'�� ,����*��
��	�� 
Guadalcazar �e�� <�����$����� �����������-	3��!"�4��
���) ��3��!"�����
 %-��<���'��
�������������'�����%����!3,
�� ��$����
�����!3�����������������	�������� ���+���!3 
����!"���'����������$��(%����
�����3��8��+�����������	��������'�� ,��������
���+)�!
���������+���������� ����7.,
)����������,
���-�. �������8��� ��������(���! Tecnicas 
Medioembientales Tecmed S.A. v. The United Mexican States ������7!�!"���,�������

,�8�1�������������������� �"�,��
������e�� <��������������$��(%�������2���!"��)��

1	3�-	3��!"�4��
���)�������+�����,�������
,�8�1���,
���#��������'�+�������������

                                                   
94 Ibid., pp. 304-305. 
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��$�������,
�� ,
)�!�#� �"�(%��y�����#�������+���-	3��!"�4��
���)���������3��!� +&�:	�����
�������	��������95  

2.5.2.4 �B� ��	B�������������/�3���5	�5�����5�E��?� (Public Welfare) 
�����U������	�
������B�� 

����%
���!"�����������"�'���� ����)��*�! ��<��!"+)�����������,%���0%��� 
(Legitimate Right to Regulate) %�	�(���#���+�������,
���� ����!������/��(���� (Police 
Power) :&�,��������(���#���+�������������������������������5����3�+)��)�� ��<�(�
���-�. �� (Property Rights) ������
�����������%�	�
���
�������*�2���+������
������
��������
�'��8��� ,���8'��:	���������������	��������,
)'���#�'� �����+����������� (Non-
Compensable Regulation) ��3��!3 �#���+����
������������������
��������!"���������
����������  :����(���)��*,
)�)%������)��*����5 �������0����(���� ������0%���
������'��!3 

1) -�<! ��q���,������� �$$���������������������� ��<���2���,
)
� �!/�-��3���
��� (The First Protocol to The European Convention for the Protection of 
Human Rights and Fundamental Freedoms)  �!"�	������� f����$$�������,�������!3'��
�
 ��<�������(����������(���0%����!"���!����+#�������������������(�����-�. ��(%� ���
���
�����)����.��"�'� %�	�������'����1&"����+���/�2! /�2!-��*2(�5%�	��������g96 

2) ������ �$$�������.���.�������������������)%������)��*������(�
����#������ !�%������������� (Harvard Draft Convention on the International 
Responsibility of States for Injuries to Aliens) 1&"�������� Professors Sohn ,
) Professor 
Baxter ����� 10 ��� 5 �	������� f���'��+�����������,������&����-�. �������������%�	����
��� ��<����(��%�	����(����)����.(����-�. ������������� ��������
��+������#�����������

                                                   
95 Ibid., pp. 305-306. 
96 �� Article 1 of The First Protocol to The European Convention for the Protection of Human 

Rights and Fundamental Freedoms: fThe proceeding provisions shall not, however, in any way 
impair the right of a state to enforce such laws as it deems necessary to control the use of property in 
accordance with the general interest or to secure the payment of taxs or other contributions or 
penalties.g  



56 
 

�0%���/�2!%�	�+�������
!"��,�
���"�'������
�����), �������%�	�+�������)�#����
�+��%����!"�!"�!�#���+������(�����#���'��1&"����� ����!������  �/�- %�	�*!
<���+����%�	�
+������#����������� ��<�(�����#� �����������%�	�����#�������������������0%���
,%�������3� '��:	������������������0%���g97 

3) ������ �$$���� OECD ��������������������-�. ������������� (The 
1967 OECD Draft Convention on the Protection of Foreign Property) ������:&� ��<�
�<��'��������/��(���0%����)%������)��*�!"+)��� ��<��+�����%�	���������(����-�. ���!"����
(����,���������-	"��#����������;�%��������	��%�	� ����,
)�*�2���+ ��3��!3 ����e�� < ��<�
������
����!"+)'��������������������� 3 ��	"������&����-�. ����3�+)�!'���8,��������	"��
�#���+������(��������������� �),
)�����������!"���������(��0%����)%������)��*�-	"�
��'��1&"������	��,
) ������3�98 

4) Restatement (Third) of the Foreign Relations Law of the United 
States (� comment (g) �������� 712 �
������ f���'���������������������� �$� !�(�
���-�. ��%�	������� �$� !��
��)����.����*�2���+�!"�����
��+���0%���/�2!������"�'� 

                                                   
97 Article 10 of Harvard Draft Convention on the International Responsibility of States for 

Injuries to Aliens: f5. An uncompensated taking of an alien property or a deprivation of the use or 
enjoyment of property of an akien which resulf from the execution of taxs law; from a general change 
in the value of currency, from the action of the competent authorities of the State in the maintainance 
of public order, health or morality; or from the valid exercise of belligerent rights or otherwise 
incidental to the normal operation of the laws of the State shall not be considered wrongful.g    

98 �� Article 3 of The 1967 OECD Draft Convention on the Protection of Foreign Property: 
fArticle 3 (Taking of property) acknowledges, by implication, the sovereign right of a State, under 
international law, to deprive owners, including aliens, of property which is within its territory in the 
pursuit of its political, social or economic ends. To deny such a right would be attempt to interfere 
within its powers to regulate � by virtue of its independence and autonomy, equally recognized by 
international law � its political and social existence. The right is reconciled with the obligation of the 
State to respect and protect the property of aliens by the existing requirements for its exercise � 
before all, the requirement to pay the alien compensation if his property is taken.g 



57 
 

�0��7o. ����&����-�.�����$� %�	������)�#�(�5�!"��������� ���$��������#���+
�������,
���� ����!������������ (Police Power) 1&"���'����)�#�����
	���e�����g99  

5) ��� ������+�+�������
�%
����������������
��� (Multilateral 
Agreement on Investment: MAI) 1&"������ 3 ��	"�� ��<�(��������� (Right to Regulate) ����
(�/�������!" 3 ���������+����)<���
������+�+� (Report�s Chairman) �	������� f������
/��!��+�#����������(��%�	���'��1&"��������%�	�(���������������(�5�!"�%��) ��-	"�(%�
,��(+�����+�������
�����3��#�����'�(�
��27) ��������� ������� �����
��/�� %�	�( �
(+��� �"�,��
��� +���#�(%������������
�����3� ���
������������
��!3g100 

(�%����%��������� 5 ��	"���������	�,
)����������$$������ f��'��
���(%�������	"��'�(%��������/��!����+�����������(%��������� !�%���!"���
���%�	����
���
'�����+���0��7o. ����&3�/�2!���� ,
)�����)�#��	"���������-	"���)����. �<��7)�!"
�#����������������
g101 ,
)�#���)��*����!"��)���7)�������! OECD (�����!" 28 ��2��� 
�.*. 1998 �
������ f������
�%
����������������
����!3���(%������0��7o.�)%������)��*
�!"������)����.������� 1&"�+)'������������(���#���+�����������������'���
	���e��������
�����
,
)���(���#���+�����������3�+)'��������������������	�g102   

                                                   
99 Comment (g) of Section 712 of Restatement (Third) of the Foreign Relations Law of the 

United States (1987): f�A state is not responsible for loss of property or for other economic 
disadvantage resulting from bona fide general taxation, regulation, forfeiture for crime, or other action 
of the kind that is commonly accepted as within the police power of states, if it is not 
discriminatory�g 

100 Article 3 of annex 3 of The Multilateral Agreement on Investment (Report by the Chairman 
of the Negotiating Group): fa Contracting Party may adopt, maintain, or enforce any measure that it 
considers appropriate to ensure that investment activity is undertaken in a manner sensitive to 
healthy, safety or environmental concerns provided that such measures are consistent with this 
agreement.g  

101 �� Interpretative note ��� Article 5: f�It does not establish a new requirement that Parties 
pay compensation for losses which an investor or investment may incur through regulation, revenue 
raising and other normal activity in the public interest undertaken by governments.g 

102 A Declaration adopted by the OECD Council of Ministers on 28 April 1998: fthe MAI 
would establish mutually beneficial international rules which would not inhibit the normal non-
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6) ��  �$$�+� ���3 �  :��� ���)������
���-%/ ��!  (Convention 
Establishing the Multilateral Investment Guarantee Agency: MIGA Convention) (������ 
11 (��) (2) ��$$���:&������������	�,
)�!������������ f����,���������������"�'��!"(�������'��
�
	���e�����1&"������
(�������������!���:��) ��.�������+��������*�2���+�!"����(����,��
������g103 

7) �����%8�������������� ���� Ian Brownlie �%8���� f,���������������
1&"��������(���#���+��������
�����������0%�����3���++)��)���
��)����.����������� 
,���8��(�����������������������	� �����3����-�. �������������,
)���(�����-�. ���!3��++)�&3�����
���/�2! ���+#���������������!"���������(���$��,
) ���,����
�� %�	��������
�������� 
1&"����%
�����,
����������%
���!3��(�������������0%���,
)��(�������������	�g104 %�	� M. 
Sornarajah �%8���� f��������!"'���
	���e����������!"�������������;�������������� ���
��������������/� ������"��� ���������� �"�,��
��� ���+�������	����3� ��(������&��!"����+���
�������� ����%��!"��)%������+#������������#�%����!"������������!��) ��<�/�-g105 %�	� 
Andrew Newcombe106 �%8���� f�������	������&3���	"����
���:����� ��<�(����(�� %�	�
�
��)����. %�	�������%��+����� %�	����(����)����.(����
���'���3�%��%�	�������!
��� #���$ ����,�������� ��<���3������
��+�����(���#���+�������,
���� ����!������
/��(���� (Police Power) �!",��+��� (bona fide) ,
)(�������������0%��� (legitimate 
use)g107 

                                                                                                                                                  
discriminatory exercise of regulatory powers by governments and such exercise of regulatory powers 
would not amount to expropriation.g 

103 Article 11 (a) (ii) of Convention Establishing the Multilateral Investment Guarantee Agency 
(1985): f�with exception of non-discriminatory measures of general application which governments 
normally take for the purpose of regulating economic activity in their territories.g 

104 Ian Brownlie, Public international law, 6th ed. (New York: Oxford University Press, 2003), 
p. 509.  

105 M. Sornarajah, The international law on foreign investment (Cambridge, United Kingdom: 
Cambridge University Press, 1994), p. 283. 

106 Andrew Newcombe, fThe boundaries of regulatory expropriation in international law,g 
ICSID Review-Foreign Investment law Journal 20, 1 (2005): 4. 

107 �������������������	����%
�� fOrthodox Approachg  
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���+���!3 ��$����
�����)%������)��*�8������:&� ��<�������(�������
�0%��������������� ��%� ��
 ������� ��$����
����(���! Too v. Greater Modesto 
Insurance Associates �!�����%8���� f���'���������������������� �$� !����-�. ��%�	�������
 �$� !��
��)����.����*�2���+�	"�(�5 �!"�����
��+���0%���/�2!������"�'��!",��+���%�	�
�����)�#�(�5�!"��������������"�'��������/��(���#���+�������,
���� ����!������/��(�
��� (Police Power) 1&"�'���
	����)������,
)'��'���#�%���&3����-	"������%�(%����������
�����3�
���-�. ��'��(���� %�	�������-�. ��(������!":���!�������g %�	���$����
����(���! Ronald S. 
Lauder v. The Czech Republic �!�����%8���� f������/��!'��������������������� �$� !�
�
��)����.����*�2���+�!"�����
��+���0��7o.�!",��+��� (bona fide Regulation) �������
/��(�������������������#���+�������,
���� ����!������������g %�	���$����
����(�
��! Saluka Investments BV v. The Czech Republic �!�����%8���� f(��0%����)%����
��)��*��3����'������������+�����������(%�������
������������8�����	"���������#��������(��
�#���+������������(�
��27)'���
	���e�����1&"������0��7o.,��+��� (bona fide 
Regulation) ����!��;�%����-	"� �� ����� �<��7)g %�	���$����
����(���! Tecnicas 
Medioambientales Tecmed S.A. v. The United Mexican States �!�����%8���� f+��%
�����
�!"��������)�#��������!"(���#���+�<��'������/��(����������#���+�������,
���� ��
��!������������ (Police Powers) �����+���� ��%�(%���������� !�%������*�2���+������

����!"����(���#���+�������������,���8+��'��(%� ��<����
���'�������������(�5��3� '����+
���,���'��g108 %�	���$����
������! Methanex Corporation v. United States of America �!
�����%8���� f(��0%����)%������)��*��3� �0��7o.�!"�!���:��) ��. �<��7)���'���
	��
�e�����1&"�������(�������)���������<���,%���0%���:&�,�����+)��)��������
����8'��:	����
�����������	�,
)��������� :��%���������������0��7o.��'��(%��������-���q-�)�+�)+�,��
���
������������!" � �	���� ����+)�������������0��7o. (�5��������(�� g109 %�	 �
��$����
����(���! Marvin Roy Feldman Karpa v. United Mexican States �!�����%8���� 

                                                   
108 Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD), fIndirect 

expropriationg and the fRight to regulateg in international investment law, Directorate for financial and 
enterprise affairs: working papers on international investment number 2004/4, p.19. 

109 Anne K. Hoffmann, fIndirect expropriation,g in Standards of investment protection, ed. 
August Reinisch, p.165.  
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f�����
�!������ �)�!"+)��)�#����(�5�-	"���)����. �<��7) '�����+)��������������
 �"�,��
��� ������%�	�,��'��0��7o.���/�2!���� ���(%�%�	�:�������%��+�������
 
���
�%�	��-�"�-���������/�2!*
���� ����#�%������ �! ,
)�	"�(��!"�%�	����� ��3��!3 �0��7o.
��� ��%� ��
��������
�!3'����+���
��;�%���'��:��<���+�!"'������
��)����!����������'�� 
1&"�%
����7o.�!3�8�����!"������(��0%���+��!���)�-7!�)%������)��*����g ������� 

�����3� ���������5���������������
���1&"��!���:��) ��. �<��7)������'��!3 
��$����
������+-�+��7�,
)�!3��������(���������	��������110 

1) �D��� ]�>��������	^-  
������������
�����+��
!"��,�
�,��'��0%����!"��!"����������8�/�2!����

'��1&"���������#������,
���'�������� �����������!"����e�� <���������	�/�2!��
����-�"�������

�������������3� ��$����
����'��:	���������������	�������� ���������!"����0�	���! 
Encana Corporation v. Republic of Ecuador %�	���! Occidental Exploration and 
Production Company v. The Republic of Ecuador ,
)��! Marvin Roy Feldman Karpa v. 
United Mexican States  

(���! Encana Corporation v. Republic of Ecuador ��3� ��$����
����
(%��%��
���������������
�����'���#� �$$����-��'��������
����������� ���
�����������+&�'��
�! ��<�%�	��������%������/�2!+)'����
!"��,�
�'� ,
)��$����
�����!�����%8��!����
�q-�)�����/�2!�!" ���������%�	��������
���2%�	�����#��/�(+��3� +&�+):	���������������	�
������� 

(���!���2�� Occidental Exploration and Production Company v. The 
Republic of Ecuador ��$����
�����8'��:	���������������	�������������%��!"����������
��'����)����� ����!" #���$������
���  

(���! Marvin Roy Feldman Karpa v. United Mexican States 
��$����
�����8�!3����������e�� <�!"+)�	�/�2!��
����-�"�'���!(%���� ������%�!"�!"�����-!�����1	3�

                                                   
110 Andrew Newcombe, fThe boundaries of regulatory expropriation in international law,g 

ICSID Review-Foreign Investment law Journal 20, 1: 23-27. 
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!���+#�%���������3�'�������������	�������� �-��)�0%����#�%��(%����	�/�2!
'���q-�)��� ������!"�!(�,+��%�!3, ��+#����/�2!�!"+)���	�����0%���'��������3� 1&"����2�� 
CEMSA '���!(�,+��%�!3����
����-��)'��'��1	3��%�!"��+������
�������� +&�'���! ��<����	�/�2!
����0%���'�� ��������������!3+&�'�������������	��������  

�����3� %�����������8�/�2!����0%��� %�	���!����8��-�"��&3����������"�'�
����!"'�������� �$$��!"������-��'��������
�����������,
�� �8'��:	������������	��������111  

2) ���
�B�
���5�E��?5������5����	�B�� 
%������������������������
������������!��;�%����!"+)�������

 �"�,��
���,
�� ��$����
�����8��+:	�������������3��8+)��(���������	�������� 
��������������! S.D. Myers, Inc. v. Government of Canada �!",�����%��� �� �� PCBs ���
��������)��*,����� ��	"��+��(�%
��5��)��*-�����
����(�� ������
���,
)����
�����(%��!����� !"����� �/�-��2�.,
) �"�,��
������� �  %����������,
),��������

�����!"+)�#�+����)�!"�! �� PCBs (��������!"(�
�����!" � ����������,�����+&�'��:	����
�����������	�������� 

�����'��8�! ����!"����-��:��(���$���!",�����+)�!���:��) ��.�-	"����
������� �"�,��
���,
���8��� ����-��:��(���$����3�+)'��(���������	���������8�����	"��!
��)��������<!�!"�%��) � ���� �!��)����������0%��� ,
)���������( ����!%
��������
-� �+�.'��,
)��'������+���#���+�����������������	�� 

3) 
	������
�������/ 
��� ����:�!"+)����������(�5��(������!���:��) ��.�-	"�������"���,%��

��� (National Security) �8'�� �������� ������'
����
�������������������)��*�-	"�����
��"���,%����� ����������$�!��������-	"�������+ �����������$�%�	�����0��7o.���
<����� �����������,
���
!"���������(��������6��*�2���+,
)�-	"��;�����������:���
��������������)��* �������112 ����!3 ������������
�����+����:&�������"���������(�������

                                                   
111 Jeswald W. Salacuse, The law of investment treaties, pp. 301-302. 
112 M. Sornarajah, The international law on foreign investment, 2nd ed., p. 394. 
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����������-	"�,���4$%����6�����*�2���+������%�	��-	"���������� �%�����!"����
��<*� ��.�������8'�� 

(���! CMS Gas Transmission Company v. Argentine Republic %�	�(�
��! Sempra Energy International v. Argentine Republic %�	�(���! LG&E Energy Crop. 
LG&E Capital Crop. LG&E International Inc. v. Argentine Republic ������7!�!"���%���:��
�������+��<����� %�������������'�������)��* ,
)�������������,
���
!"���������
(������!"��)��*���+��������) ��4$%����6�����*�2���+ ������
�����������1+�������!"
�#�%�������,
���
!"�����!" 1 ��

��������� 1 ���1��3� ������ 1 ��

��������� 1.40 ���1 ,
)
(��!" ����������
����� 1&"���)��������,
���
!"���������<�����!������� ��,�� ������

����������� ,����$����
����'��:	���������������	� 

����%�	�+���0%���/�2!������"�'� ��������-	"����������� �<��7 �%�	�
 �"�,��
��� ,
)��������-	"�������"���,%�����,
�� ��� ����:�����������-	"�����������
 �� ��/�-��� ���� (Public Weafare) (���	"���!"����%8�����!����+#������8'�� 1&"�+):	����
���������3�'��(���������	�������� ,���������(���������������'������'���
	���e�����,
)
�����( ���� �������� �!��)����������0%����!"���'������ �!����#���)��-�+��7. �!
%
�����-� �+�.��������*� ��. �������113  

2.5.2.5 ��/�C�@��5�jj����	^-�����U������	�
������B�� 

������������
�����+����������� �$$����
��������������
������������8'�� ���� 
 �$$� ������  �$$��-	"����-�r�������������5 ������� ,
)(���7!�!"������
��%�	�'��
�e�������� �$$� (Non-performance of contractual obligations) �����%��
���������(�
���)����������� �$$�,
�� �0%����)%������)��*�8+)'��(�������������7!�!3 �����3� ��	"�����#�
��� �$$���"�'�� �	���������� �$$��#���� �$$���3� (Breach of Contract) ����8����������
����0%����!"(� �$$��#�%��(%�(��������(���7�!"�!���-�-��������3� 1&"� ���(%$��������
�0%���/��(����������������
��� ,����� �$$��8��+�!"+)�
	���0%���(���0%����	"�����!"
�#�%��'��(� �$$���3�5    

                                                   
113 Andrew Newcombe, fThe boundaries of regulatory expropriation in international law,g 

ICSID Review-Foreign Investment law Journal 20, 1: 29. 
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�����'��8��� ����!"������
��%�	�'���e�������� �$$����
�������
�����+:	����
�����������	�%�	������������������8'��:��%��������
�� �$$�%�	����'���e����� �$$���3�
���������)�#����(���#���+�<��'������������� ���������! Philips Petroleum Co. v. The 
Islamic Republic Iran �!"��$����
����'���!3�������������
�� �$$�����+�)%�,
)(��
���-�����y����
!���������4����������.�1!��-!��������!��������2���3#����,%��������%���� 
(NIOC) �!"����'���������������)<���<���!�����%�����!"��)��*�����������+����3#��������
��������3�������3�,���������e�����*�2���+ ,
)(%���+����3#���������������*�2���+�����%����
��3� :	���������������������   

��3��!3 ����!"������
��%�	�'���e�������� �$$����
����!"�#�����������3��8��+�!"+)
'�������������	� ,��������	"���������#���� �$$���"�'� (Breach of Contract) �8'�� ����!"
��$����
����(���! Consortium RFCC c. Royaume du Maroc v. Kingdom of Morocco 
�!�����%8���� f����!"���1&"�������� �$$��#���� �$$���3������"�'�,
��+)'��:	���������������	� 
%�	��
����	�'��:	������������#����������
����/��!�!"��!"��������
��� ,����3��!3�8�&3�����������
���'���e�������� �$$����(���#���+�<��'��%�	����(����)������ �$$���3� ,
)+):	��������#�
���������
����/��!��!"��������
���'���8�����	"�-� �+�.'���������#�����'����������(����)
��� �$$� ,
)��)�#�'�(������%����!"�<��'������q-�)g ���+���!3 ��$����
����(�
%
��5��!'���!3���������'���e�������� �$$���3����������� �$$���"�'������(���������	� ���� 
(���! Impregilo S.p.A. v. Islamic Republic of Pakistan ������7!�!"%�������-�r���3#�,
)
-
����������� (WAPDA) '��+������+������ �$$���� �����#����������), �3#� �����3#� ���3#�
'��������#�����'��;�  )-���:'� ,
)���� �����)����3#�(%������+���������� GBC ������

��������������������������� ����'��� �8+�����
�(� �$$� ��$����
�����!3����������
������ �$$���"�'� ����!�����%8�����������	����������������������!���!"�����)�#����(��
�#���+�<��'�������� (puissance publique) 1&"���(��(����)��� �$$� %�	�(���! Waste 
Management, Inc v. United Mexican States 1&"�������7!�!"�����'��+���������� �$$� ������
+�������)(%�������2��������
����������� ��$����
����+&��!�����%8�������'���e��������
 �$$���3����'��-!��-��!"+):	���������������	�������� %�	�(���! Azurix Corp. v. Argentina 
Republic ���������7!�!"���'��(%����2�� ABA 1&"����� ���������2�� Azurix ��!����8�����3#����
��<!����#���7�3#��!"��
����(� �$$� ���������+����3#��	"�,
)����#�����3#�� !� ,
)�+��%����!"
������'��'���#����1���,1������������ �����)��-	3���������!"���
���+)���������
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�#����������� �������3#� 1&"�(� �$$� �������#�%��(%��+��%����!"�����������#�(%�,
��� �8+
���� ��$����
�����!3��������(���������	� �-��)���'���e�������� �$$��!"+)�����������	�
�������'����3��&3��������������'���e�������� �$$���������)�#��!"(�������������%�	�����
��� �$$���"�'�114 %�	�(���! Bayindir Insaat Turizm Ticaret Ve Sanayi A.S. v. Islamic 
Republic of Pakistan ������7!�!"%����������%
��,%������ (NHA) ,+�����2�� Bayindir ����
�#��)���� !�%��+�������� ������������������ Pakistan Islamabad-Peshawar Motorway 
'��� �8+,
)�!%��� 	�,+�����
�� �$$�(���
������ 1&"�������
�%
��+���!"���2�� Bayindir �;��
��!��(%��#��)����%
�����3�,
)��(%�������
�����%��!"���
�����(���� ������!"������ ���� 
��$����
�����!3���������������� �$$���"�'� %�	�(���! Parkerings-Compagniet AS v. 
Republic of Lithuania ������7!�!"�����,��'�,
)���
�� �$$� ������������,��,
)
�#���������)���!"+���:(���	�� Vilnius ���:&���� ���������+���:,
)���'����� ��<�(����
��8����+���:�����)�)��
� 13 ��������2�� Baltijos Parkingas UAB 1&"�����������2�� 
Parkerings-Compagniet �����������!������ �$$�%
����)�������!3 ��)����!"%�&"� 
)�
�
�������,�������� �����!"(��(��������������� /���	�� Vilnius /��(��)�)��
��!"�#�%��'��(�
 �$$� ��)����!" �� '��(%�������"�(+,����*��
���(���	"������!�����
�!"����:&�'��������,
)
���������
�+��� ��)����!" �� ��'�� ����,
)+��%�����7.������!"+���:/��(��#�%����
� 
,
)��)����!" !" ��'��+�������(%���*��
���+#�����!"�#�%��(� �$$� ��$����
�����!3������
'��(���������	�������� �-��)����!"���������
�� �$$� ��������3��!�%��
�����+���������

�����������'���e�������� �$$� ������ ,
)'���!%
���������������
�� �$$������*��
�#���+�<��'��  

:&�,�����+)�!,���#��!3��������$����
�����'��,
���8��� (�����!"+)�!3���������
(���#���+��������
�%�	� �$$���������������	�������� (Indirect Expropriation) %�	�������
�-!��,���#���� �$$���"�'� (Breach of Contract) ��3����������	"���!"'��������� 

 

 

                                                   
114 August Reinisch, fExpropriation,g in The oxford handbook of international investment law, 

eds. Peter Muchlinski, Federico Ortino, and Christoph Schreuer, pp. 417-420. 
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2.5.2.6 @��������������-.�����	�
������B�� 

��	"���$����
����'���!3����������������������������
�����3�������������!"
��!������%�	���������������	�%�	����������������� %�	��!"��!������������	�������� ���������
���
����!��������������������	����������3���	"��+����'��+�����������(%�����������	�
����!"���
�����������'���������������(�������
��)%������)��*��!"��������
��� ���

�����������+&�+)'�������������%
�����+�������������8��!" (Full Compensation) �
����	� 
�������� #�%����������	������������0%�������!"��$$�������(�������
����/��!��!"�����
���
����!"��
�������� !�%��������-�. ����������
�� (Fair Market Value) �������#�'�(�
������!"���%��'� (Future Profits)115 1&"���������#���7��������,�� Going Concern 
Value �������%
�����+������� !�%�� #�%����������	��������0%��� 

                                                   
115 M. Sornarajah, The international law on foreign investment, 2nd ed., p. 470. 



 
 

�����  3 

��	��
���	���
�������	�	��� 
����������������
��
��������������� 

�������	
�������
���	�����	��
�	������	��������������������
�
��� �!�"#������
�
�	�$����	%�$��&�
��"�
��
���	��� '(�	��)�*!���	+��������	��
�	���,�$��)-#!���
���	���
�.��(���/������*$��!��
���!���	
�*
��,�$���/"�+�����%0�
���	�����	��
�	������	���� ���	���
����
�	1�	
������**$�%0�����
�	���2�� (Bilateral Treaty) ��������
�	2#��2� 
(Regional Treaty) ��������
�	/��2�� (Multilateral Treaty) 
D 1! ��(�	 ���E�%�$+	���	
��
���!���,��	����
�	����!���	
�*
��,�$���/"�+����	��
�	������	����*�

��E#
����� 
(Expropriation) ����
��I���%0���	��) (Nationalization) ���	��	��	,�$��	�!�� 
D���/����%0�
���
%�$
�������)2��,��	����
�	*$ ����!�.���*�L�% �"�����1��,1���	����
�������
����I��
�*
��,�$���/"�+����	��
�	������	���������+��������	��)2����
MN�"��(�	,��	��� 
�
�	���%0���	��)����.��2��* ���	��� ����
�	1�	
������ 1!�!���.�
����������	��	��	����
��	�!�� �!�"��	�1D1��1 ��
,�����
������������������*$�!�	�%0� %������
�
���������

�	���� I1"�O/�$�"��	"��	�!�	��
��*��"���1��" (Compensation) ��!,
���
�	������	�������
��
�	�����	������E#
����� 

����
�	�$����	%�$��&�
��"�
��
���	��������%0�
S���"��������I�����
���$����	
%�$��&�!�	��!��
��������/�����.������1�����)2��,��	����
�	����%0�MN�"���
���	��������.�

�������
���	�����	��
�	������	������+��������	��)2����
MN�"��(�	,��	����
�	 %I1"
�!������ �� '(�	��
�	������	��������.��!�/�/���(��+#������I�����
���$����	%�$��&����*�
�!�	
�!�	E(	����
�	�$����	%�$��&�����)�*!���	+������ %�	��������-#
/�� �!
����)������
��
�	��� O$����*(	*.��%0��!�	&(
T�/�U��
����	�!��������	
���������	�!�����%��
S�����
�
�	���2���
��"�
��
���	��� (Bilateral Investment Treaties: BITs) ,�$������
�	
��!�
�+�� (Free Trade Agreements: FTAs) 
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3.1 ��	��
���	���
�������	�	������������!"���
��������������� (Bilateral 
Investment Treaties: BITs) 

����%0����	������ 1!��(�	�!�"
���%̂,�!����������
�	�$����	%�$��&���������!
��
�!���	���/"�+��*�

������� I1"%��
S�"#����#%��	+�L�+�������1!�"����2�/ 
��
/����"� ,�$
���1������ (Treaty of Friendship, Commerce and Navigation: FCNs) '(�	
,�
������1��������������
 �!��� �!���.�
��"(1���/"�+����	���	������!�,��*$��
��*��"���1��"
��D���� (Full Compensation)1 ,�!������*(	��
���/�������
.���1�	���� �
��������������	

�$���
����	
S���" (Due Process of Law) ,�$���1��"���"���L��� (Just 
Compensation)  �!��+�L�+�������1!�"����2�/ 
��/����"� ,�$
���1������ (FCNs) ����.��(��
2�"���	%̂ .&. 19202 ,�$�����*���+�L�+�������1!�"����2�/ 
��/����"� ,�$
���1������ 
(FCNs) ����.��(�������	���	+	���I�
���	��� 2 *(	 1!��
���/��������	���� �
��������������	
%�$I"���+�L���$ (Public Purpose) ,�$
��*��"���1��"���"���L���������� ��%�$+��L�2�/ 
,�$�/�"	/�1!�"3 �"��	 �
D1� +�L�+�������1!�"����2�/ 
��/����"� ,�$
���1�����������)���	o

                                                   
1 Kenneth J. Vandevelde, Bilateral investment treaties: history, policy, and interpretation 

(New York: Oxford University Press, 2010), p. 282. 
2 ����"��	���� Article I of Treaty of Friendship, Commerce and Navigation between United 

State of America and Germany (October 14, 1925): {| Their property shall not be taken without due 
process of law and without payment of just compensation.}; Treaty of Friendship, Commerce and 
Consular Rights between United State of America and El Salvador (February 22, 1926); Treaty of 
Friendship, Commerce and Consular Rights between United State of America and Estonia 
(December 23, 1925); Treaty of Friendship, Commerce and Consular Rights between United State of 
America and Austria (June 19, 1928); Treaty of Friendship, Commerce and Consular Rights between 
United State of America and Norway (June 5, 1928); Treaty of Friendship, Commerce and Consular 
Rights between United State of America and Finland (February 13, 1934) (�.�������"	I1"-#!���"�) 

3 ����"��	���� Article 4 (2) of Treaty of Amity, Economic Relations, and Consular Rights 
between the United States of America and Iran (August 15, 1955): {Property of nationals and 
companies of either High Contracting Party, including interests in property, shall receive the most 
constant protection and security within the territories of the other High Contracting Party, in no case 
less than that required by international law. Such property shall not be taken except for a public 
purpose, nor shall it be taken without the prompt payment of just compensation. Such compensation 
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 1!�"�.�������"�	�%0�����!�+��",�$ ��,�����+.�����
S���"
���	����$����	%�$��& ���
�!�	
��
S���"�!���	
���	������+��#�����	%�$��&-#!+�	��
���*(	+�	-���!�
�1����
�	
���2���
��"�
��
���	��� (BITs)   

��
+����	
S���"��������L�/��"��	��
���
���.�����
�	���2���
��"�
��
���	��� 
(BITs) �����	,�
����
D�� ���	���+������	 OECD ���1!�"
���!���	���/"�+����	���	���� 
(The 1967 OECD Draft Convention on the Protection of Foreign Property) '(�	*�1�.��(����
�!��&���T 1960 ������!��������	
���������	�!��%��
S�"#�������� 3 �����	
��"(1���/"�+�� 
������������� {��)#�2�� ����*��!����
���1o����1"(1���/"�+������%0���	�������	��)#�2����

MN�"���	����	��	������	�!�� ��!�,��*$ 1!�.�����	���� �1�	��� %��� 1) ����
������E#
�.�����!
�/���%�$I"���+�L���$,�$2�"��!
�$���
����	
S���" 2) ����
�������!�	 ������
%������
������1
��
��1.�����
��
�����!���������) 1!��! �! ,�$ 3) �!�	��
��*��"���1��"���"���L��� 
���1��"�!�	�%0��#������,�!*��	��	���/"�+����� 1!���-�
�$�� ,�$�!�	*��"I1" ����
�!��
���� 
,�$�!�	I�� 1!�������*.��%0���%�$+��L�2�/�����!+��L�,
������}4 ���	���+�	-���!����
�	���2��
�
��"�
��
���	���O���,�
��	I�
'(�	�.��(���$����	+�/��L�+�L�����)�"�����
��+�L�����)
��+���%�
�+E���������� 25 /�&*�
�"� .&. 1959 �����,�
���	
��+�L�+�������1!�"
����2�/ 
��/����"� ,�$
���1������ (FCNs) ����.��(��
���+���+�1+	���I�
���	��� 2 �������	
��

                                                                                                                                                  
shall be in an effectively realizable form and shall represent the full equivalent of the property 
taken; and adequate provision shall have been made at or prior to the time of taking for the 
determination and payment thereof.} 

4 Article 3 (Taking of Property) of The 1967 OECD Draft Convention on the Protection of 
Foreign Property: {No Party shall take any measures depriving, directly or indirectly, of his property a 
national of another Party unless the following conditions are complied with: (i) The measures are 
taken in the public interest and under due process of law; (ii) The measures are not discriminatory or 
contrary to any undertaking which the former Party may have given; and (iii) The measures are 
accompanied by provision for the payment of just compensation. Such compensation shall represent 
the genuine value of the property affected, shall be paid without undue delay, and shall be 
transferable to the extent necessary to make it effective for the national entitled thereto.} 
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�����5 ���������	���� ������	%�$I"���+�L���$ �����	���1��"������"�����
���	��� �����	
��I��
���1��"�"��	�+��I1"��� ����
�!��
���� �����	���1��"����/�"	/���!�.���$����
�����1+���*
����� ,�$���+.����"��	"��	�� ��
��/#1E(	
���������	�!��6 %��
S�� (3) ��	 Protocol 
����
�	���2���
��"�
��
���	������������ {.���� �
�������� ������� 3 (2) ��������"���
���E(	
��
�$�.������!�.���*�L�% �"�������
��
������� ,�$���E(	����
��
��I���%0���	��)
1!�"}7 

1�	���� *(	��D� 1!����!���
���������	�!����%��
S�"#�������
�	���2���
��"�
��

���	��� (BITs) ���	,��%̂ .&. 1959 ,�$���	,��%̂������%�$��&���	o
D�����������.�����
�	���
2���
��"�
��
���	�����
�(��I1"�O/�$�"��	"��	���&���T��� 1990 ����/����(������
*�
��%̂ 
.&. 1989 ���������
�	���2���
��"�
��
���	���*.���� 385 O���,�!���%��"%̂ .&. 1999 

                                                   
5 1# Article 3 (2) of Treaty for the Promotion and Protection between Federal Republic of 

German and Pakistan (enter into forced on 28 April 1962): {Nationals or companied of either Party 
shall not be subjected to expropriation of their investments in the territory of the other Party except for 
public benefit against compensation, which shall represent the equivalent of the investments 
affected. Such compensation shall be actually realizable and freely transferable in the currency of 
the other Party without undue delay. Adequate provision shall be made at or prior to the time of 
expropriation for the determination and the grant of such compensation. The legality of any such 
expropriation and the amount of compensation shall be subject to review by due process of law.} 

6 ��%̂ .&. 1959 �����1�"�
����������	���+�������1!�"
��
���	��������	%�$��& (The Draft 
Convention on Investments Abroad) (����������"
��� The 1959 Abs-Shawcross) *�1�.�I1"
������
L��
�*
,�$��

S���"���"�I�%2�"��!
���.���	 Hermann Abs and Lord Shawcross 
����E(	
�������
��	�!�� �!������� 3 ��� {No Party shall take any measures against nationals of another Party to 
deprive them directly or indirectly of their property except|} ����%0�
��,"
�$����	
���������	��	

��
���������	�!�� 

7 (3) of Protocol of Treaty for the Promotion and Protection between Federal Republic of 
German and Pakistan: {The term �expropriation� within the meaning of paragraph (2) of Article 3 shall 
also pertain to acts of sovereign power which are tantamount to expropriation, as well as measures 
of nationalization.}  
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����/����������
�	���2���
��"�
��
���	����%0�*.���� 1,857 O���8 *�
�$���	%̂ .&. 2008 
������
�	���2���
��"�
��
���	����%0�*.���� 2,676 O���9 '(�	%�**����������
�	���2��
�
��"�
��
���	���%�$��� 2,807 O���10 ,�$��/�U��
���!���
�������������	
�� %��,���$
���	"���	
���.�����
�	���2���
��"�
��
���	��� 1�	
����*(	,��	��
�%0� 3 ���	"�1�	��� 
�����
+����	 UNCTAD �����/��/���
���-",/��  

1) ���	%̂ .&. 1959 - the mid-1990s11 
2) ���	%̂ .&. 1995 - .&. 200612 
3) ���	%̂ .&. 2006 - %�**���� 

3.1.1 ��	��
���	���
�������	�	������������!"���
��������������� 3��
�4 �.�. 1959 - the mid-1990s 

 
���������	�!��������
*�
*$%��
S�"#��� Protocol ��	����
�	���2���
��"�
��

���	��� (BITs) ,�!� +�������*$%��
S�"#����!��������	
��"(1���/"�+�� (Taking of Property) 
���������	
������� (Expropriation) ���������	
�������,�$���1��" (Expropriation and 
Compensation) ��
*�
��� ������
�	���2���
��"�
��
���	��� (BITS) "�	���!���"
��!�
���� % (General Treaty Exceptions) ����%�1��!
��
�$�.���������
����	��)����	
������� ��

                                                   
8 United Nations Conference on Trade and Development, Bilateral investment treaties 1959-

1999 (New York and Geneva: United Nations, 2000), p. 1. 
9 United Nations Conference on Trade and Development, Recent developments in 

international investment agreements (2008-June 2009): IIA monitor no.3 (2009) international 
investment agreements (New York and Geneva: United Nations, 2009), p. 2. 

10 United Nations Conference on Trade and Development, World investment report 2011: 
non-equity modes of international production and development (New York and Geneva: United 
Nations, 2011), p. 100. 

11 1# United Nations Conference on Trade and Development, Bilateral investment treaties in 
the mid-1990s (New York and Geneva: United Nations, 1998) 

12 1# United Nations Conference on Trade and Development, Bilateral investment treaties 
1995-2006: trends in investment rulemaking (New York and Geneva: United Nations, 2007) 
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�"#�2�"��!�	���� �
������� '(�	
�����������
����
���������(���/����������	,��	��)��������

���������	�!��,�!� ��)"��� ������!�������*$�!�	*��"���1��"��!
����
�	������	��������13 

3.1.1.1 ���
�������	�	�����	��
���	���������	�������;�����

����� 

.���� {
�������} (Expropriation)14 ���� ������
�	���2���
��"�
��
���	���
��	O���
D��!,��1!�".���� {
��"(1} (Taking) ���� {
��%�1��
{ (Dispossession) ���� {
��
��1+��L�{ (Deprivation) ,�$ {
���/�
E��} (Privation) '(�	��������"�%0��"��	�1�"�
�����+���E(	

�������
�	�����
 %*�
���/"�+������%0�
�����������
��I���%0���	��)15 

 �������	
���������	�!�� (Indirect Expropriation) ������
��������� �!������

�	���2���
��"�
��
���	��� (BITs) I1"*$��!.���� {��	�!��} ({indirectly}) 1�	����������� 9 
��	����
�	�/���
��+�	 �+���,�$�!���	
���	����$����	�������*�
� �"
��
�������*�
����L���,��1� .&. 1972 ������������� {��)#�2�� ����*���*$��!����
���1o��
��	��	������	�!����1+��L��������	��)#�2����
MN�"��(�	��
*�

���	���}16 ������!.���� 
{��	�!��I1"����
���������
��
�������} ({indirectly through measures tantamount to 
expropriation}) 1�	����������� 4 ��	����
�	�/���
��+�	�+���,�$�!���	
���	���
�$����	+���)�����
�
��+�L�����)�����*����� .&. 1991 ������������� {
���	���*$ ��E#


                                                   
13 United Nations Conference on Trade and Development, The protection of national security 

in IIAs (New York and Geneva: United Nations, 2009), p. 116. 
14 ������
�	���2���
��"�
��
���	����� 1!��!.���"��*.�,�
������	�$����	
������� 

(Expropriation) 
��
��I���%0���	��) (Nationalization) '(�	�!���
�������������
�	���2���
��"�
��
��
�	������*$��	����!�����
��
�$�.���	��)�.���!�#�����	�&�T)
�*��	
���	����1�	�"��	����"+.��� 

15 Brigitte Stern, {In search of the frontiers of indirect expropriation,} in Contemporary issues 
in international arbitration and mediation: the fordham papers 2007, ed. Arthur W. Rovine 
(Netherland: Martinus Nijhoff Publishers, 2008), p. 30. 

16 Article 9 of The Agreement on Economic Co-operation between The Government of the 
Kingdom of Thailand and The Government of the Kingdom of The Netherlands: {Neither Contracting 
Party shall take any measures depriving, directly or indirectly, nationals of the other Contracting Party 
of their investments, goods, rights or interests|} 
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���������I���%0���	��)���	��	��	������	�!��I1"����
���������
��
�����������
��I��
�%0���	��)}17 ������!.���� {����
�������-�
�$������
��
�������} ({measure the effects of 
which would be tantamount to expropriation}) 1�	����������� 5 (2) ��	����
�	�/���
��
+�	�+���,�$�!���	
���	����$����	���%�N�
��+�L�����)��������"�%�� .&. 1977 ������������� 
{
���	�������-����,������%0���	������������T����	��)#�2��*�
 ���"#�2�"��!
������� 

��I���%0���	��) 
��*.�
�1 ��������
���1o�����-�
�$������
��
������� 
��I���%0���	
��) 
��*.�
�12�"��1��,1���	��)#�2����
MN�"��(�	}18 ������!.���� {����
�������-�
�$��
���"�����
�������} ({measures having effect equivalent to expropriation}) 1�	������
����� 7 ��	����
�	�/���
��+�	�+���,�$�!���	
���	����$����	+�L�����)�
����
��
+�L�����)+�	���"�%�$��L�% �"&����	
� .&. 1980 ������������� {
���	�������%0���	�����
�������T����	��)#�2��MN�"��(�	*$ ��E#
I���%0���	��) ����� �����"#�2�"��!����
���1o�����
-�
�$�����"�����
��I���%0���	��)����
�������}19 ������!.���� {����
�������-�
�$��
������
��} ({measures having a similar effect})20 1�	����������� 5 ��	����
�	�/���
��

                                                   
17 Article 4 of Treaty between United States of America and Argentine Republic concerning 

the Reciprocal Encouragement and Protection of Investment: {Investments shall not be expropriated 
or nationalized either directly or indirectly through measures tantamount to expropriation or 
nationalization ({expropriation}) ...} 

18 Article 5 (2) of Agreement between Japan and The Arab Republic of Egypt concerning the 
Encouragement and Reciprocal Protection of Investment: {Investments and returns of nationals and 
companies of either contracting party shall not be subjected to expropriation, nationalization, 
restriction or any other measure the effects of which would be tantamount to expropriation, 
nationalization, restriction, within the territory of the other contracting party |} 

19 Article 7 of Agreement between The Government of the Republic of Korea and The 
Government of the Democratic Socialist Republic of Sri Lanka for the Promotion and Protection of 
Investments: {Investments of nationals or companies of either contracting party shall not be 
nationalized, expropriated or subject to measures having effect equivalent to nationalization or 
expropriation |} 

20 ����"��	���� ����
�	���2���
��"�
��
���	������%�$��&���	o�.������	,�
���	*�
���������

�	�/���
��+�	�+���,�$�!���	
���	����$����	+�/��L�+�L�����)�"�����
��+�L�����)��+���%�
�+E��
,�!����� 
���������	�!��*$��!.���� {measures having a similar effect} ���� ����
�	�/���
��+�	�+���
,�$�!���	
���	����$����	+��/��L��)+��+
��+�L�����)�#���'�" .&. 1961 ��������
�	�/���
��



73 
 

+�	�+���,�$�!���	
���	����$����	�������*�
����L���,��1�
��+�L�����)�#���'�" .&. 
1963 ������������� {��)#�2�� ����*���*$��!����
��I���%0���	��)�����������������
���1o 
�����-�
�$��������
�����
���	�������%0���	�������	��)#�2����
MN�"��(�	}21 

 ���!��������	
�����������"#� ������
�	���2�� �
��"�
��
���	���*(	��
������"�"#� 2 +E��
���� '(�	
D�� 1) 
���������	��	����%0�
��I�����
���+��L�� %�%0�
��	��)������!��.�
����!�"(1�"��	�%�1�-" ,�$ 2) 
���������	�!������%0�
��
�$�.���	��)�����
-�
�$��������
��
���������	��	I1"���*$ ����
��I�� %'(�	
���+��L�������.�
����!�"(1
�%�1�-" ���	�����
��
����E(	��
T�$����
������%0�
���������	�!�� �!%��
S�"#��� (5) ��	 
Protocol ����
�	�/���
��+�	�+���,�$�!���	
���	����$����	+���)�����
�
��+�L�����)
'����� (%�**������+�L�����)�	I
) 1�	������ {����
����	��	��������
����	�!���������
��

����������� ���"���E(	
��*�1�
D�2�T�������"�����
���������	�!�� 
����	����!��"
��
�	������	��1�����/�"	��	+��� 
���1������1+��L���
��������*�1
������
����������
�#�����	�&�T)
�*��	
���	���}22 �"��	 �
D1� ��
���������	�!��������)��*��!���"
����
��,�$��!�$"$�������"�����'(�	��	����
���%0�
����!�.���*��	��)���%
��,�������
/�*������
����
�����
��,�!���*��-�
�$���%0�
���.���"�#�����	
���	����"��	��
��"+.�������%0�
���������	�!��
D 1! ,�$E(	,�!���������
�	���2���
��"�
��
���	���
���"O���*$�� 1!�������E(	
����!����
�����"����
������%0�
�������������
��������

                                                                                                                                                  
+�	�+���,�$�!���	
���	����$����	+��/��L��)+��+
��+�L�����)
��� .&. 1962 ��������
�	�/���
��
+�	�+���,�$�!���	
���	����$����	+��/��L��)+��+
��+�L�����) ��*��� .&. 1962 �%0��!� 

21 Article 5 of Agreement on Encouragement and Reciprocal Protection of Investments 
between The Kingdom of The Netherlands and The Republic of Tunisia: {Neither contracting parties 
shall take any measure of nationalization or expropriation or any  measures having similar effects 
against an investment of a national of the other  contracting party ...} 

22 (5) of Protocol of Treaty between the United States of America and the Republic of Zaire 
(now the Democratic Republic of the Congo) Concerning the Reciprocal Encouragement and 
Protection of Investment (1984): {�Direct or Indirect measures tantamount to expropriation�|may 
include the levying of taxes equivalent to indirect expropriation, the compulsory sale of all or part of 
an investment, or the impairment or deprivation of management, control, or economic value of an 
investment.}     
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�
�	�/���
��+�	�+���,�$�!���	
���	����$����	+���)�����
�
��+�L�����)'������������I1"
��!.���� series of measures23 �!��������	
�����������
D"�	��	����!
������
�����"����
��
���� 1! 

 ���������
����	��)�������"�����
��
�������,�!� �	���� �
����������
.���1�"#�
������
�	���2���
��"�
��
���	���
D*$E#
��!��	�� I1"�O/�$�"��	"��	�������	
��*��"
���1��"��!��
�	������	����+.�����
����������� ���	��� �	���� �
�������
���	������%��
S�"#�
������
�	���2���
��"�
��
���	��� ��1�	���24  

 1) ���E�%�$+	�+�L���$ (Public Purpose) ���"#�������
�	���2��
�
��"�
��
���	����
�����
O��� ,�$������
�	���2���
��"�
��
���	�����	O���
D 1!�������
*.�
�1���E�%�$+	�+�L���$ �!����%0����*.��%0�2�"����	��)-#!���
���	��� ���� ����
�	
�/���
��+�	�+���,�$�!���	
���	����$����	+�L�����)�+����
�
��+��������*�
�������
����,�$ ���,��1������ .&. 1982 ��������������!������� {|��!�,���/������E�%�$+	�
+�L���$����
��"��!�	
�����*.��%0�2�"����	��)|}  

 2)  ������
%������ (Non-Discrimination) ����%0�
���!�������I1"%���������
��
�	����"��	,�
���	���%��&*�
����-���	
S���" '(�	�	���� �
�� ������
%�����������*
��������"#����!��������	
�������25�������!������
���� %I1"���������� {��)#�2��*$�!�	 ��

                                                   
23 1# Article 3 of Treaty between the United States of America and the Republic of Zaire (now 

the Democratic Republic of the Congo) Concerning the Reciprocal Encouragement and Protection of 
Investment (1984): {No investment or any part of investment of a national or a company of either 
party shall be expropriated or nationalized by the other party or subject to any other measure or 
series of measures, direct or indirect, tantamount to expropriation, unless|}  

24 United Nations Conference on Trade and Development, Bilateral investment treaties in the 
mid-1990s (New York and Geneva: United Nations, 1998), pp. 66-72. 

25 ����"��	���� Article 6 of Agreement for The Promotion and Protection of Investments 
between The Government of The Kingdom of Thailand and The Government of The Republic of 
Finland: {Neither Contracting Party shall take any measures of expropriation or nationalization or any 
other measures having effect equivalent to nationalization or expropriation against investments of 
nationals or companies of the other Contracting Party except under the following conditions: 

a) the measures are taken in the public interest and under due process of law; 
b) the measures are not discriminatory; 
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����
%���������
��1.�����
�*
�������
��"�
��
���	���������E(	
���������"��	��%�$+��L�2�/ 

����! ����
����!%�$I"�����
���	�������%0���	������������T����	��)#�2��MN�"��(�	��
1��,1���	��)#�2����
MN�" ��!�,��������!��$���O/�$�*�$�.��%0�+������
�����
���	���}26 
1�	���� ��
��������)%���������+�������
���	���*(	 ��E�������)
�$�.��"��	����
%������ 

 3) ���1��" (Compensation) 
��*��"���1��"+.�����
�����������E#

��������"#����!��������	
���������	����
�	���2���
��"�
��
���	�����
O��� I1"�����
,�
���	
����������	*.�������1��"����!�	*��"+.�����
������� '��	������
�	���2���
��"�
��

���	������"O�������
.���1��!��
��*��"���1��"��*.�����#���������1 (Fair Market 
Value) ����������"
����#������,�!*��	��	
���	��� (Actual Value, Real Value, Commercial 
Value, Full Value) I1"*$������� �!������
�	���2���
��"�
��
���	�������%0� {���1��"���
�/�"	/�} (Adequate Compensation)27 ���� }���1��"���"���L���} (Just Compensation)28 

                                                                                                                                                  
c) the measures are accompanied by provisions for the payment of adequate and 

effective compensation. |} 
26 Article 2 of Treaty for The Promotion and Protection of Investments between Federal 

Republic of German and Pakistan (1959): {Neither Party shall subject to discriminatory treatment any 
activities carried on in connection with investments including the effective management, use or 
enjoyment of such investments by the nationals or companied of either party in the territory of the 
other party unless specific stipulations are made in the documents of admission of an investment.}  

27 ����"��	���� Article 5 of Agreement on Encouragement and Reciprocal Protection of 
Investments between Costa Rica and the United Kingdom (1982): {|against prompt, adequate and 
effective compensation. Such compensation shall amount to the market value of the investment 
expropriated immediately before the expropriation or before the expropriation became public 
knowledge, shall include interest at the normal commercial rate until the date of payment, shall be 
made without delay, be effectively realizable and be freely transferable. |} 

28 ����"��	���� Article 5 of Agreement on Encouragement and Reciprocal Protection of 
Investments between The Kingdom of The Netherlands and The Republic of Tunisia: {|c) the 
measures are taken against just compensation. Such compensation shall: 

- represent the genuine value of the investments affected, and shall, in order to be 
effective for the claimants, be paid and made transferable, without delay to the territory of the 
contracting party of the claimants or any other country agreed upon by the claimants and the 
expropriating contracting party; and 
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���� {���1��"����%0�L���,�$�������"�
��} (Fair and Equitable Compensation)29 ���	��� *$��

��.����*��"1�
����"��! �"��	 �
D1� ������
�	���2���
��"�
��
���	�����	O���

.���1��!��
��*��"���1��"��*.���������
2��$����+�� ���+������� 2��$�	������ %�**�"����o���
*$�.���!������/"�+���1�	 ,�$ ����
��.����*��"1�
����"��! ����������"
����#���+��L�����	
����� (Net Book Value, Updated Book Value) I1"������� �!������
�	���2���
��"�
��

���	������ {�#�������+�������} (depreciated value)30 ��
*�
���,�!� ������
�	���2��
�
��"�
��
���	������"O��� 1!���������!
��*��"���1��"�!�	�%0� %�"��	 ����
�!��
���� 

({without undue delay}, {without delay}, {Prompt}) ��$�%0����1��"���+����E��! 1!
%�$I"��������,�$I�� 1!�"��	�+�� ({be effectively realizable and be freely transferable}, 
{Effective})   

 4) 
�$���
����	
S���" (Due Process of Law) ,�$
��/�*����
�����I1"&�� (Judicial Review) '(�	������
�	�$����	%�$��&�
��"�
��
���	������"
O��� 1!
.���1��!
������������!�	��
�$���
����	
S���" (Due Process of Law) '(�	
�%0� %���
S���"2�"����	��)-#!���
���	��� 1�	���� ������
�	���2���
��"�
��
���	���
�����������!���������!�,��*$��!����
����� {+�1�!�	
��
S���",�$
S�
���} (in 

                                                                                                                                                  
- include an amount to compensate adequately for any delay in payment that may occur 

from the date of expropriation until the day of real payment, provided that the national cannot in 
reason be held responsible for the delay of payment. |{ 

29 ����"��	���� Article 5 of the Agreement between the Government of the United Kingdom of 
Great Britain and Northern Ireland and the Government of the Republic of India: {|against fair and 
equitable compensation. Such compensation shall amount to the genuine value of the investment 
expropriated immediately before the expropriation or before the impending expropriation became 
public knowledge, whichever is the earlier, shall include interest at a fair and equitable rate until the 
date of payment, shall be made without unreasonable delay, be effectively realizable and be freely 
transferable.}   

30 ����"��	���� Article 11 of Agreement on Economic and Technical Co-operation between the 
Government of the Kingdom of the Netherlands and the Government of the Democratic Republic of 
the Sudan (1970): {|against compensation. Such compensation shall represent the equivalent to 
the depreciated value of the investment affected, it shall be actually realizable, freely transferable, 
and shall be paid without undue delay.} 
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accordance with laws and regulations)31 ���� {+�1�!�	
�����������,��	
S���",�$
���������	
S���"} (in conformity with all legal provisions and procedures)32 ,�$"��	 %

������� ������
�	���2���
��"�
��
���	������"O���
D���������!+��L���
�	������*$�!�	
����!&��"���L��������	�
���	MN�"��������������"	�����
����	��)-#!���
���	��������!
����
�����������.�
��/�*��������� (Judicial Review) ����
�����������*.����
���1��" 1!1!�"33 '(�	��
��/�*��������� (Judicial Review) 1�	
��������������
�	�/���

��+�	�+���,�$�!���	
���	����$����	+�/��L�+�L�����)�"�����
��+�L�����)��+���
%�
�+E�� .&. 1959 
.���1��!�"#�2�"��!
��/�*���������I1"
�$���
����	
S���"���
����$+�34 1�	���� .���� Due Process of Law ������
�	���2���
��"�
��
���	���*(	,+1	
 1!E(	+�	������" '(�	
D�� 1) ����
��������!�	�%0� %���
S���"2�"��,�$���������	

S���"��	��)�����!����
������� ,�$ 2) 
��/�*��������� (Judicial Review) ����
��
���������*.�������1��"I1"&��"���L�����	��)-#!���
���	��������!����
������������!�	��

�$���
����	
S���"�������$+� 

                                                   
31 ����"��	���� Article 5 of Agreement between Japan and the People�s Republic of China 

Concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of Investment (1988): {|unless such 
measure are taken | in accordance with laws and regulations |}  

32 ����"��	���� Article 5 Agreement between the Government of the Republic of Italy and the 
Government of the People�s Republic of Bangladesh on the Promotion and Protection of Investments 
(1990): {|except|in conformity with all legal provisions and procedures} 

33 ����"��	���� Article 5 (4) of Agreement between Japan and the People�s Republic of China 
Concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of Investment (1988): {Nationals and 
companies of either contracting party whose investments and returns are subject to expropriation, 
nationalization or any other measures the effect of which would be similar to expropriation or 
nationalization shall have the right of access to the competent court of justice and administrative 
tribunals and agencies of the other contracting party taking the measures concerning such 
measures and the amount of compensation in accordance with the applicable laws and regulations 
of such contracting party.} 

34 1# Article 3 (2) of Treaty for the Promotion and Protection between Federal Republic of 
German and Pakistan: {|The legality of any such expropriation and the amount of compensation 
shall be subject to review by due process of law.}  
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 ��
*�
���,�!� ������
�	���2���
��"�
��
���	�����	O��� 1!��������	���� �
%�$
����� 5) ���
��������!�	 ��MN�M���!�+����-#
/���O/�$�*�$*	�����)����.�
����������� 1!
��! �!
������	�����������T�����	����35 ���� ��)�.��!��
�	 �!��+����
���	���
����
�	���
���	�����������T�����	���� %,�!����*$ ���.�
�������
���	������� �%0��!� '(�	������
�	
���"oO��� �� 1!��������	���� ���� �!���!���
������� ��*�%0��/��$��D�����%0�
���������
�	���� ������
�
�����*.��%0�,�$������
�	���2���
��"�
��
���	��� 1!���!������
���� %��!
��)�.����+���������! �!
���������	��)#�2��36 1�	������������� }��)-#!���
���	����!�	%������
���2��$��!������� 1!��!,
�
���	�����	�������	��)#�2����
MN�"��(�	}37 

 3.1.1.2 ��	��
����	���������	�������;�����
����� 

 I1"���
,�!� ����
��,��
,'	��	��)�����
��
�$�����+��L������/"�+�� 
(Property Rights) ��	��
�	������	�����������������
�	���2���
��"�
��
���	���������"
���
����
�������-�
�$�����"�����
����������� *�
+�	-���!��)�!�	%����������	���� �
�������
I1"�O/�$�"��	"��	�����	
��*��"���1��" ,�����	�������
����	��)�����
��������*�/������
����	,��	��) (National Security) 
D 1!'(�	��*�.���!��) 1!���
��"
��!�*�
��!����*��"���1��"��!
��
�	������	�����/��$������%0�
���������	�!��  

 ��)*$ 1!���"
��!���
��%����������	���� �
����������!���
����������� 
D����
���������
����	��)�������(���/����%0�
��	 �!'(�	���+	����"��!�" (Public Order) �����!���	

                                                   
35 ����"��	���� Article 3 of Treaty between the United States of America and the Republic of 

Zaire (now the Democratic Republic of the Congo) Concerning the Reciprocal Encouragement and 
Protection of Investment (1984): {|unless the expropriation: |d) does not violate any specific 
provision on contractual stability or expropriation contained in an investment agreement between the 
national or company concerned and the party making the expropriation; and|}  

36 United Nations Conference on Trade and Development, Bilateral investment treaties in the 
mid-1990s, pp. 72-73. 

37 1# Article 3 (4) of Agreement on Encouragement and Reciprocal Protection of Investments 
between The Kingdom of The Netherlands and The Republic of Tunisia: {Each contracting party shall 
observe any obligation it may have entered into with regard to investments of nationals of the other 
contracting party.} 
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-�%�$I"���1!���������	��������+.���"��	 (Essential Security Interest) ����/��L
�����	
��)����!�	��
T� �!���������#���+	�,�$���%��12�"�$����	%�$��& (International Peace 
and Security) 1�	���������
�	���2���
��"�
��
���	�����	O�����	"���� 1!����������!���
�!�"
��!����� % (General Exceptions) ��� {���������������
�	���*$ ����1���	��)#�2����

����!����
���"��	 ������
%������������(���/����������	,��	��)���	2�"��,�$2�"��
 ����
���+	����"��!�" �����$���"�&��L���}38 ����1�	������
�	�/���
��+�	�+���,�$�!���	

���	������+���)�����
��%0���)#�2����	O����������������� {����
�	���*$ ����1���	��)#�2��
��
����!����
�����*.��%0����
��	 �!'(�	���+	����"��!�" ����%���������2��$��!�������*�
�!�	
��
T� �!���������#���+	�,�$���%��12�"�$����	%�$��& �����!���	-�%�$I"���1!��
�������	��������+.���"��	��	��}39 ,�$���+.����� ��
����!����
����������*�
�!�	�%0� %
�"��	��� ������
%������ (not discriminatory) ���	���  1!��
���!�	�!���"
��!� (General 
Exceptions) �/����������	,��	��)����!��
����������
���&�T)
�*�
�1�(������������!�	
��
�!���	���+��
�������%0�"��L&�+�����	��) 1!��
1!�" 

 ����
+�������	
���!���	�������	,��	��)������
�	�$����	%�$��&
�
��"�
��
���	��� (The Protection of National Security in IIAs) '(�	*�1�.�I1" UNCTAD  1!+��%
������"��	.���� {���+	����"��!�"} .���� {-�%�$I"���1!���������	��������+.���
"��	} ,�$.���� {���+	�,�$���%��12�"�$����	%�$��&}  �!1�	��� {���+	����"��!�"} 

                                                   
38 1# Article 3 (5) of Agreement between Republic of Peru and Plurinational State of Bolivia on 

Promotion and Protection of Investments: {Nothing in this treaty shall prevent a contracting party from 
adopting measures, if not discriminatory, for reasons of internal and external national security, public 
or moral order.} 

39 1# Article 11 of Treaty between the United States of America and the Argentine Republic 
concerning the Reciprocal Encouragement and Protection of Investments; Article 10 (1) of Treaty 
between the United States of America and the Republic of Zaire concerning the Reciprocal 
Encouragement and Protection of Investments; Article 9 (1) of Treaty between the United States of 
America and the Kingdom of Morocco concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of 
Investments: {This Treaty shall not preclude the application by either party of measure necessary for 
the maintenance of public order, the fulfillment of its obligations with respect to the maintenance or 
restoration of international peace or security, or the protection of its own essential security interests.} 
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(Public Order) �
��"��!�	
�������	+�L���+��,�$���%��12�"��	%�$���� '(�	
�������)-#!���

���	���*$"
�����	���+	����"��!�"�(���!�	 1!�����!�	��
���
�����+.����"��	,�!*��	����
�/�"	/����%�$I"���/���)����	+�	� +��� {-�%�$I"���1!���������	��������+.���"��	} 
(Essential Security Interest) �
��"��!�	
��
��
�$�.��
��"�
���������	�����!����$�����+	���
����2��$O�
�O��,��	����  ��
*�
���  {���+	�,�$���%��12�"�$����	%�$��&} 
(International Peace and Security) �
��"��!�	
��
��-�������
��*�1������L"��IL%
��� 
��
*�1��
�����
���/���
��*�1���	
�	
.���	���� ,�$
���!��,/��
�$*�"����L 

 3.1.2 ��	��
���	���
�������	�	������������!"���
���������������3��
�4 �.�. 1995 - �.�. 2006 

����
�	���2���
��"�
��
���	��������	"�
��������$���
E(	�	���� �
����������	
��	��	,�$��	�!�� I1"
.���1����!�	�%0�����
��������/������E�%�$+	�+�L���$ 
�$�.��"��	
 ������
%�$������ ��
��*��"���1��"�������� �/�"	/�,�$��%�$+��L�-� ���E(	��
�$���
����	

S���" '(�	"�	���	���� �1�	
����	���"#�������
�	���2���
��"�
��
���	��������	%̂.&. 
1995 - .&. 2006 ��� ,��
D��
��/�U���"�"����!���
�������I1"��!���+.���
�������

���������	�!���%0��"��	��
 ���	��� ��
�����*�

����!����!���	
���	�����	��
�	���
���	����*�

�������I1"���	���� �
�������,�!� ������
�	���2���
��"�
��
���	�����
"���� 1!��!���$���
E(	�I"��"+�L���$ (Public Policy) ��	��)-#!���
���	�������
��"�
��
��
%
%��	+�L���$+�� 
���!���	+��	,�1�!�� ,�$�������	,��	��) I1"�������D���� ,�!�����)
*$�!�	��!
��+�	�+���,�$�!���	
���	����$����	
��,��
D ��*.��%0��!�	+�$�I"��"����o��	
+�	����+.�����	��) %40 1�	�������
�����"#������.� (Preamble) ��	����
�	�/���
��+�	�+���
,�$�!���	
���	����$����	+���)�����
�
��+�L�����)�#�/�����
��"��� {������!�	
�����*$
+�	�+���������������	�&�T)
�*�$����	
���
��"�
��
���	�������%0���	�����,�$���T����	
��)#�2������"#���1��,1���	��)#�2����
MN�"|�!�	
����������E�%�$+	��������������
T�$���

                                                   
40 United Nations Conference on Trade and Development, Bilateral investment treaties 1995-

2006: trends in investment rulemaking (New York and Geneva: United Nations, 2007), p. xiii. 
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+�1�!�	
��
���!���	+�L���+�� ���%��12�",�$+��	,�1�!�� ,�$+�	�+���
���!���	
-#!���I2,�$+��L�,�		�����"�����
������	�$����	%�$��&}41  

3.1.2.1 ���
�������	�	�����	��
���	���������	�������;�����

����� 

����
�	���2���
��"�
��
���	��������	"������!���+.���
�������	
�������
��	�!����
"��	�(�� ����$���"�		"�����+��L���	��)��
�������2�"��!�	���� ����
.���1 �!��
����
�	���2���
��"�
��
���	����"#������1�� ,�$��"����*$��!��	���!���
����������
��
���������I���%0���	��) (Expropriation or Nationalization) I1"��� ����
����!�$����!���
,�
���	��	���	+�	.���� �! ,�$"�	��
��,��.���� {
�����������I���%0���	��)} 1!�".���� 
{
��%�1��
} (Dispossession)42 ���� {
����1+��L�} (Deprivation)43 ���	��� ��!
�����������

                                                   
41 Preamble of Treaty between the United States of America and the Oriental Republic of 

Uruguay concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of Investment (2005): {Desiring 
to promote greater economic cooperation between them with respect to investment by nationals 
and enterprises of one Party in the territory of the other Party; 

Recognizing that agreement upon the treatment to be accorded such investment will 
stimulate the flow of private capital and the economic development of the Parties; 

Agreeing that a stable framework for investment will maximize effective utilization of 
economic resources and improve living standards; 

Recognizing the importance of providing effective means of asserting claims and enforcing 
rights with respect to investment under national law as well as through international arbitration; 

Desiring to achieve these objectives in a manner consistent with the protection of health, 
safety, and the environment, and the poromotion of consumer protection and internationally 
recognized labor rights; |}   

42 ����"��	���� Article 5 of Agreement between the Government of the Republic France and 
the Government of the Republic of Uganda on the Reciprocal Promotion and Protection of 
Investments: {Neither Contracting Party shall take any measures of expropriation or nationalization or 
any other measures having the effect of dispossession, direct or indirect, of nationals or companies 
of the other Contracting Party of their investments on its territory and in its maritime area, except|} 

43 ����"��	���� Article 5 (1) of Agreement between the Government of the Hong Kong Special 
Administrative Region of the People�s Republic of China and the Government of the United Kingdom 
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������E(	����
����	��)�����-�
�$�����"�����
���������	��	 ����������"
���
�������
��	�!��1!�" 


���������	�!�� (Indirect Expropriation) ���%��
S���!���
���������	
����
�	���2���
��"�
��
���	������� ��!.���� {��	�!��I1"����
��������"�����
�������} 
({indirectly through measures equivalent to expropriation}) 1�	����������� 6 (1) ��	���
�
�	�/���
��+�	�+���,�$�!���	
���	����$����	+���)�����
�
��+�L�����)�#�/�����
��"
���������� {#�2��*$ ����*���������I��
���	�����������������%0���	��) ���	��	��	����
��	�!��I1"����
��������"�����
�����������
��I���%0���	��)}44 ������!.���� {����
�������
-�
�$������
��
�������} ({measure the effects of which would be tantamount to 
expropriation}) 1�	����������� 4 (2) ��	����
�	�/���
��+�	�+���,�$�!���	
���	���
�$����	�������*�
�'���1����$���"
��+�2�/�&�T)
�*���I
-��
�'������
���������� {
��
�	�����	��
�	�����	��)#�2��*$ ��E#
���������I���%0���	��) �����"#�2�"��!����
���1o���
��-�
�$������
��
�����������
��I���%0���	��)I1"��)#�2����
MN�"}45 �������������
�	
���2���
��"�
��
���	������"O�����"���!.���� {����
�������-�
�$�����"�����
�������} 
({measures having effect equivalent to expropriation}) 1�	����������� 6 (1) ��	����

�	�/���
��+�	�+���,�$�!���	
���	����$����	�������*�
� �"
��+�L�����)���1�"�������

                                                                                                                                                  
of Great Britain and Northern Ireland for the Promotion and Protection of Investments (1998): 
{Investor of either contracting party shall not be deprived of their investments nor be subjected to 
measures having effect equivalent to such deprivation in the area of the other contracting party 
except|} 

44 Article 6 (1) of Treaty between the United States of America and the Oriental Republic of 
Uruguay concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of Investment (2005): {Neither 
Party may expropriate or nationalize a covered investment either directly or indirectly through 
measures equivalent to expropriation or nationalization ({expropriation}), except:|} 

45 Article 4 (2) of Agreement between the Kingdom of Saudi Arabia and the Belgo- 
Luxembourg Economic Union concerning the Reciprocal Promotion and Protection of Investments: 
{Investments by investors of either contracting party shall not be expropriated, nationalized or 
subjected to any other measure, the effects of which would be tantamount to expropriation or 
nationalization by the other contracting party except|} 
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46 Article 6 (1) of Agreement between the Government of the Kingdom of Thailand and the 

Government of the Republic of India for the Promotion and Protection of Investments: {Investments of 
investors of either Contracting Party shall not be nationalised, expropriated or subjected to measures 
having effect equivalent to nationalization or expropriation (hereinafter referred to as "expropriation") 
in the territory of the other Contracting Party, except|}  

47 United Nations Conference on Trade and Development, Bilateral investment treaties 1995-
2006: trends in investment rulemaking, p. 45. 

48 Article 5 (1) of Agreement between the Government of the Hashemite Kingdom of Jordan 
and the Government of the People�s Republic of China on the Reciprocal Promotion and Protection of 
Investments: {A contracting party shall not expropriate or nationalize directly or indirectly an 
investment in its territory of an investor of the other contracting party or take any measure or 
measures having equivalent effect (hereinafter referred to as "expropriation") except:|}  

49 Article 6 (1) (a) of Agreement between the Republic of Lithuania and the State of Kuwait 
for the Encouragement and Reciprocal Protection of Investments: {Investments of either Contracting 
State or any of its investor shall not be nationalized, expropriated or subject to direct or indirect 
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measures having effect equivalent to nationalization or expropriation (hereinafter collectively 
referred to as {expropriation}) by the other Contracting State except|}  

50 Brigitte Stern, {In search of the frontiers of indirect expropriation,} in Contemporary issues 
in international arbitration and mediation: the fordham papers 2007, ed. Arthur W. Rovine, p. 34. 

51 2) of Annex B (Expropriation) of Treaty between the United States of America and the 
Oriental Republic of Uruguay concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of 
Investment (2005): {An action or a series of actions by a Party cannot constitute an expropriation 
unless it interferes with a tangible or intangible property right or property interest in an investment.} 

52 3) of Annex B (Expropriation) of Treaty between the United States of America and the 
Oriental Republic of Uruguay concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of 
Investment (2005): {Article 6(1) addresses two situations. The first is known as direct expropriation, 
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where an investment is nationalized or otherwise directly expropriated through formal transfer of title 
or outright seizure.} 

53 4) of Annex B (Expropriation) of Treaty between the United States of America and the 
Oriental Republic of Uruguay concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of 
Investment (2005): {The second situation addressed by Article 6(1) is known as indirect 
expropriation, where an action or series of actions by a Party has an effect equivalent to direct 
expropriation without formal transfer of title or outright seizure.} 

54 a) of Annex B (Expropriation) of Agreement between Canada and the Republic of Peru for 
the Promotion and Protection of Investments (2006): {Indirect Expropriation results from a measure or 
series of measures of a party that has an effect equivalent to direct expropriation without formal 
transfer of title or outright seizure} 

55 4) (a) of Annex B (Expropriation) of Treaty between the United States of America and the 
Oriental Republic of Uruguay concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of 
Investment (2005): {The determination of whether an action or series of actions by a Party, in a 
specific fact situation, constitutes an indirect expropriation, requires a case-by-case, fact-based 
inquiry that considers, among other factors: 

(i) the economic impact of the government action,|} 
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57 ����"��	���� Article 5 of Agreement between the Government of the Republic of Korea and 
the Government of His Majesty the Sultan and Yang Di-Pertuan of Brunei Darussalam concerning the 
Encouragement and Reciprocal Protection of Investments: 1. {|prompt, adequate and effective 
compensation|.} 2. {Such compensation shall amount to fair market value of the expropriated 
investments immediately before the expropriation was taken or before impeding expropriation 
became public knowledge, whichever is the earlier, shall include interest at the applicable 
commercial rate or LIBOR rate, whichever is higher, from the date of expropriation until the date of 
payment and shall be made without undue delay, be effectively realizable and be freely convertible 
and transferable,} 

58 ����"��	���� Article 7 (3) of Agreement between the Government of Australia and The 
Government of the Republic of India on the Promotion and Protection of Investments: {The 
compensation shall be paid without undue delay, shall include interest at a normal market rate from 
the date the measures were taken to the date of payment and shall be freely transferable between 
the territories of the contracting parties. The compensation shall be payable either in the currency in 
which the investment was originally made or, if requested by the investor, in any other freely 
convertible currency.} 
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59 Article 5 (2) of Agreement between the Government of the Argentine Republic and the 

Government of New Zealand for the Promotion and Reciprocal Protection of Investments (1999): {The 
provisions of this Agreement shall not apply to matters of taxation in the territory of either Contracting 
Party. Such matters shall be governed by the domestic laws of each Contracting Party and the terms 
of any agreement relating to taxation concluded between the Contracting Parties.}  

60 Kenneth J. Vandevelde, Bilateral investment treaties: history, policy, and interpretation, p. 
278. 

61 1# Article 16 (3) of Agreement between Canada and the Republic of Peru for the Promotion 
and Protection of Investments (2006): {The provision of article 13 (expropriation) shall apply to 
taxation measures unless the taxation authorities of the parties, no later than six months after being 
notified by an investor that the investor disputes a taxation measure, jointly determine that the 
measure in question is not an expropriation|.} ,�$ Article 21 (3) of Treaty between the United 
States of America and the Oriental Republic of Uruguay concerning the Encouragement and 
Reciprocal Protection of Investment (2005): {Article 6 (expropriation and compensation) shall apply 
to all taxation measures, except that a claimant that asserts that a taxation measure involves an 
expropriation may submit a claim to arbitration under section B only if: (a) the claimant has first 
referred to the competent tax authorities of both parties in writing the issue of whether that taxation 
measure involves an expropriation; and (b) within 180 days after the date of such referral, the 
competent tax authorities of both parties fail to agree that the taxation measure is not an 
expropriation.}    
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62 United Nations Conference on Trade and Development, Bilateral investment treaties 1995-

2006: trends in investment rulemaking, p. 82. 
63 Article 19 of Agreement between Japan and and the Socialist Republic of Viet Nam for the 

Liberlization, Promotion and Protection of Investment: {1. Nothing in this Agreement shall apply to 
taxation measures except as expressly provided for in paragraphs 2, 3 and 4 of this article; 2. Article 
1, 3, 7, 9 (Expropriation), 22 and 23 shall apply to taxation measures|.}   

64 1# Article 8 of Agreement between the Government of the Kingdom of Thailand and the 
Government of Canada for the Promotion and Protection of Investments: {investments or returns of 
investors of either Contracting Party shall not be nationalized, expropriated or subjected to 
measures, including taxation measures, having an effect equivalent to nationalization or 
expropriation|}  
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��+�L�����)������!.���� {National Security Interests} 

66 1# Article 14 of Agreement between the Government of the Republic of Finland and the 
Government of the Kyrgyz Republic on the Promotion and Protection of Investments (2003): {1. 
Nothing in this Agreement shall be construed as preventing a Contracting Party from taking any 
action necessary for the protection of its essential security interests in time of war or armed conflict, 
or other emergency in international relations.} {2. Provide that such measures are not applied in a 
manner which would constitute a means of arbitrary or unjustifiable discrimination by a Contracting 
Party, or a disguised investment restriction, nothing in this agreement shall be construed as 
preventing the Contracting Parties from taking any measure necessary for the maintenance of public 
order|.} 
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67 1# Article 16 of Agreement between the Government of the Republic of Korea and the 

Government of Japan for the Liberlization, Promotion and Protection of Investment (2002): {1. 
Notwithstanding any other provisions in this Agreement other than the provisions of Article 11, each 
Contracting Party may: (a) take any measure which it considers necessary for the protection of its 
essential security interests; (i)   taken in time of war, or armed conflict, or other emergency in that 
Contracting Party or in international relations; or (ii) relating to the implementation of national 
policies or international agreements respecting the non-proliferation of weapons; (b) take any 
measure in pursuance of its obligations under the United Nations Charter for the maintenance of 
international peace and security; (c) | or (d) take any measure necessary for the maintenance of 
public order. The public order exceptions may be invoked only where a genuine and sufficiently 
serious threat is posed to one of the fundamental interests of society.} 
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68 Article 12 (2) of Agreeement between the Government of the Republic of Croatia and the 

Government of the Republic of India on the Promotion and Reciprocal Protection of Investments: 
{Notwithstanding paragraph 1 of this article nothing in this agreement precludes the host contracting 
party from taking action for the protection of its essential security interests or in circumstances of 
extreme emergency, provided such actions have been prescribed by its laws which are applied 
normally and reasonably, on a non discriminatory and a non arbitrary basis.} 

69 Article 14 (1) of Treaty between the United States of America and the Republic of 
Mozambique concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of Investment: {This treaty 
shall not preclude a party from applying measures that it considers necessary for the fulfilment of its 
obligations with respect to the maintenance or restoration of international peace or security, or the 
protection of its own essential security interests.}  
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70 Article 14 (General Derogations) of Agreement between the Government of the Republic 

of Finland and the Government of the Kyrgyz Republic on the Promotion and Protection of 
Investments (2003): {|3. The provisions of this article shall not apply to article 5 (expropriation), 
article 6 or paragraph 1 (e) of article 7 of this agreement.} 

71 United Nations Conference on Trade and Development, The protection of national security 
in IIAs, p. 105. 

72 Article 4 of Agreement between the Belgo-Luxembourg Economic Union and the 
Government of the Republic of Azerbaijan on the Reciprocal Promotion and Protection of 
Investments (2004): {1. Each Contracting Party undertakes not to adopt any measure of 
expropriation or nationalization or any other measure having the effect of directly or indirectly 
dispossessing the investors of the Other Contracting Party of their investments in its territory.; 2. If 
reasons of public purpose, security or national interest require a derogation from the provisions of 
paragraph 1, the following conditions shall be complied with: a) the measures shall be taken under 
due process of law; b) the measures shall be neither discriminatory, nor contrary to any specific 
commitments; c) the measures shall be accompanied by provisions for the payment of an adequate 
and effective compensation.} 
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73 1# Article 1 (7) of Agreement between the Belgo-Luxembourg Economic Union and the 

Government of the Republic of Guatemala on the Reciprocal Promotion and Protection of 
Investments (2005): {The term ,public purpose- shall mean: a) to the Kingdom of Belgium and the 
Grand-Duchy of Luxemburg; public purpose, security or national interest; b) to the Republic of 
Guatemala; collective utility, social benefit or public interest.} 

74 1# Article 11 (3) (Other Rules and Specific Commitments) of Agreement between the 
Republic of Mauritius and Switzerland on Promotion and Protection of Investments (1998): {Nothing 
in this Agreement shall be construed to prevent a Contracting Party from taking any action 
necessary for the protection of its essential security interests or for reasons of public health or the 
prevention of diseases in animals and plants.} 
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75 Article 5 (3) of Agreement between the Government of the Argentine Republic and the 

Government of New Zealand for the Promotion and Reciprocal Protection of Investments (1999): {The 
provisions of this Agreement shall in no way limit the right of either Contracting Party to take any 
measures (including the destruction of plants and animals, confiscation of property or the imposition 
of restrictions on stock movement) necessary for the protection of natural and physical resources or 
human health, provided such measures are not applied in a manner which would constitute a 
means of arbitrary or unjustified discrimination.} 

76 1# Article 17(3) of Agreement between The Government of Canada and the Government of 
the Republic of Armenia for the Promotion and Protection of Investments (1997): {Provided that such 
measures are not applied in an arbitrary or unjustifiable manner, or do not constitute a disguised 
restriction on international trade or investment, nothing in this Agreement shall be construed to 
prevent a Contracting Party from adopting or maintaining measures, including environmental 
measures:|(b) necessary to protect human, animal or plant life or health; or|} 

77 Article 12 (2) of Treaty between the United States of America and the Oriental Republic of 
Uruguay concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of Investment (2005): {Nothing in 
this treaty shall be construed to prevent a Party from adopting, maintaining, or enforcing any 
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measure otherwise consistence with this treaty that it considers appropriate to ensure that investment 
activity in its territory is undertaken in a manner sensitive to environmental concerns.} 

78 4) (b) of Annex B (Expropriation) of Treaty between the United States of America and the 
Oriental Republic of Uruguay concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of 
Investment (2005): {Except in rare circumstance, non-discriminatory regulatory actions by a Party 
that are designed and applied to protect legitimate public welfare objectives, such as public health, 
safety, and the environment, do not constitute indirect expropriations.} 

79 c) of Annex B (Expropriation) of Agreement between Canada and the Republic of Peru for 
the Promotion and Protection of Investments (2006): {Except in rare circumstances, such as when a 
measure or series of measures is so severe in the light of its purpose that it cannot be reasonably 
viewed as having been adopted and applied in good faith, non-discriminatory measures of a Party 
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that are designed and applied to protect legitimate public welfare objectives, such as health, safety 
and the environment, do not constitute indirect expropriations.} 

80 Article 1(6) of Agreement between the Government of the Republic of France and the 
Government of the Republic of Uganda on the Reciprocal Promotion and Protection of Investments 
(2002): {Nothing in this agreement shall be construed to prevent any contracting party from taking 
any measure to regulate investment of foreign companies and the conditions of activities of these 
companies in the framework of policies designed to preserve and promote cultural and linguistic 
diversity.} 
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81 Article 6 (3) of Agreement between the Government of Canada and the Government of the 

Kingdom of Thailand for the Promotion and Protection of Investments (1997): {Investments in cultural 
industries are exempt from the provisions of this agreement. {Cultural industries} means persons 
engaged in any of the following activities: (a) the publication, distribution, or sale of books, 
magazines, periodicals or newspaper in print or machine readable from but not including the sole 
activity of printing or typesetting any of the foregoing; (b) the production, distribution, sale or 
exhibition of film or video recordingss; (c) the production, distribution, sale or exhibition of audio or 
video music recordings; (d) the publication, distribution, sale or exhibition of music in print or 
machine readable form; or (e) radio communications in which the transmissions are intended for 
direct reception by the general public, and all radio, television or cable broadcasting undertakings 
and all satellite programming and broadcast network services.}  
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82 1# Article 20 (Financial Services) of Treaty between the United States of America and the 

Oriental Republic of Uruguay concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of 
Investment (2005): {1. Notwithstanding any other provision of this treaty, a party shall not be 
prevented from adopting or maintaining measures relating to financial services for prudential reason, 
including for protection of investor, depositors, policy holders, or persons to whom a fiduciary duty is 
owed by a financial services supplier, or to ensure the integrity and stability of the financial system. 
Where such measure do not conform with the provisions of this treaty, they shall not be used as a 
means of avoiding the party�s commitments or obligations under this treaty.} {2. (a) Nothing in this 
treaty applies to non-discriminatory measures of general application taken by any public entity in 
pursuit of monetary and related credit policies or exchange rate policies. This paragraph shall not 
affect a party�s obligations under article 7 or article 8.; (b) For purpose of this provision, {public 
entity} means a central bank or monetary authority of a party.} 

83 1# Article 17 of Agreement between Japan and the Socialist Republic of Viet Nam for the 
Liberlization, Promotion and Protection of Investment (2003): {Notwithstanding any other provisions of 
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this agreement, a contracting party may adopt or maintain  prudential measures with respect to 
financial services, including measures for the protection of investors, depositors, policy holders or 
persons to whom a fiduciary duty is owed by an enterprise providing financial services, or to ensure 
the integrity and stability of its financial system.} {2. In case where a contracting party takes any 
measure, pursuant to paragraph 1 above, that does not conform with the obligations of the provisions 
of this agreement, that contracting party shall not use such measure as a means of avoiding its 
obligations.} 

84 1# Article 10 (General Exceptions) of Canadian Model Bilateral Investment Treaty (2003): 
{2. Nothing in this agreement shall be construed to prevent a party from adopting or maintaining 
reasonable measures for prudential reasons, such as: (a) the protection of investors, depositors, 
financial market participants, policy-holders, policy-claimants, or persons to whom a fiduciary duty is 
owed by a financial institution; (b) the maintenance of the safety, soundness, integrity or financial 
responsibility of financial institutions; and (c) ensuring the integrity and stability of a party�s financial 
system.} {3. Nothing in this agreement shall apply to non-discriminatory measures of general 
application taken by any public entity in pursuit of monetary and related credit policies or exchange 
rate policies. This paragraph shall not affect a party�s obligations under article 7 or article 14;|} 
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85 Article 6 (1) of Agreement between the Government of the Republic of Korea and the 

Government of Japan for the Liberlization, Promotion and Protection of Investment (2002): {Nothing in 
this Agreement shall be construed so as to derogate from the rights and obligations under 
international agreements in respect of protection of Intellectual property rights to which the 
contracting party are parties, including the Agreement on Trade-Related Aspects of Intellectual 
Property Rights, Annex 1 C of the Marrakesh Agreement Establishing the World Trade Organization, 
and other international agreements concluded under the auspices of the World Intellectual Property 
Organization.} 

86 Article 13 (5) of Agreement between Canada and the Republic of Peru for the Promotion 
and Protection of Investments (2006): {The Provision of this article shall not apply to the issuance of 
compulsory licenses granted in relation to Intellectual property rights, or to the revocation, limitation 
or creation of Intellectual property rights, to the extent that such issuance, revocation, limitation or 
creation is consistent with the WTO Agreement.}  
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87 Kenneth J. Vandevelde, U.S. international investment agreements (New York: Oxford 

University Press, 2009), p. 483. 
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88 4) (a) of Annex B (Expropriation) of Treaty between the United States of America and the 

Oriental Republic of Uruguay concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of 
Investment (2005): {The determination of whether an action or series of actions by a Party, in a 
specific fact situation, constitutes an indirect expropriation, requires a case-by-case, fact-based 
inquiry that considers, among other factors: (i) the economic impact of the government action, 
although the fact that an action or series of actions by a Party has an adverse effect on the economic 
value of an investment, standing alone, does not establish that an indirect expropriation has 
occurred; (ii) the extent to which the government action interferes with distinct, reasonable 
investment-backed expectations; and (iii) the character of the government action.} 

89 b) of Annex B (Expropriation) of Agreement between Canada and the Republic of Peru for 
the Promotion and Protection of Investments (2006): {The determination of whether a measure or 
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series of measures of a party constitute an indirect expropriation requires case-by-case, fact-based 
inquiry that considers, among other factors: (i) the economic impact of the measure or series of 
measures, although sole fact that a measure or series of measures of a Party has an adverse effect 
on the economic value of an investment does not establish that an indirect expropriation has 
occurred; (ii) the extent to which the measure or series of measures interferes with distinct, 
reasonable investment-backed expectations; and (iii) the character of the measure or series of 
measures;} 

90 %�**������%̂.&. 2012 
91 Mahnaz Malik, {Recent developments in regional and bilateral investment treaties,} Paper 

presented at 2nd annual forum of developing country investment negotiators, Marrakech, Morocco, 3-
4 November 2008, p.5. 
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92 Article 11 of Agreement between Japan and the Republic of Colombia for the Liberlization, 

Promotion and Protection of Investment: {Neither contracting party may expropriate or nationalize 
investments in its area of investors of the other contracting party or take any measure equivalent to 
expropriation or nationalization (hereinafter referred to as {expropriation}), except,|}  

93 Article 6 (1) of Treaty between the Government of the United States of America and the 
Government of the Republic of Rwanda concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of 
Investment (2008): {Neither Party may expropriate or nationalize a covered investment either directly 
or indirectly through measures equivalent to expropriation or nationalization ({expropriation}), 
except:|} 

94 Article 4 (2) of Treaty between the Federal Republic of Germany and the Kingdom of 
Bahrain concerning the Encouragement and Reciprocal Protection of Investments: {Investments by 
nationals or companies of either contracting state shall not be expropriated, nationalized or 
subjected to any other measure the effects of which would be tantamount to expropriation or 
nationalization in the territory of the other contracting state except|} 
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95 Article 5 (1) of Agreement between the Government of the United Kingdom of Great Britain 

and Northern Ireland and the Federal Democratic Republic of Ethiopia for the Promotion and 
Protection of Investments: {Investments of nationals or companies of either contracting party shall not 
be nationalised, expropriated or subjected to measures having effect equivalent to nationalization or 
expropriation (hereinafter referred to as "expropriation") in the territory of the other contracting party, 
except|}  

96 Article 6 of Agreement between the Republic of Colombia and the Republic of India for the 
Promotion and Protection of Investments: {Investments of investors of either contracting parties in the 
territory of the other contracting parties shall not be subject to nationalization, expropriation, or any 
other measures having similar effects except...} 

97 Article 6 of Agreement between the Government of the United Kingdom of Great Britain 
and Northern Ireland and the Republic of Colombia for the Promotion and Protection of Investments: 
{Investments of investors of a contracting party in the territory of the other contracting party shall not 
be the subject of nationalization, direct or indirect expropriation, or any measure having similar 
effects (hereinafter {expropriation}) except|} 
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98 2) of Annex B (Expropriation) of United States of America Model Bilateral Investment 

Treaty (2004): {An action or a series of actions by a Party cannot constitute an expropriation unless it 
interferes with a tangible or intangible property right or property interest in an investment.} 

99 3) of Annex B (Expropriation) of United States of America Model Bilateral Investment 
Treaty (2004): {Article 6(1) addresses two situations. The first is direct expropriation, where an 
investment is nationalized or otherwise directly expropriated through formal transfer of title or outright 
seizure.} 

100 4) of Annex B (Expropriation) of United States of America Model Bilateral Investment 
Treaty (2004): {The second situation addressed by Article 6(1) is indirect expropriation, where an 
action or series of actions by a Party has an effect equivalent to direct expropriation without formal 
transfer of title or outright seizure.} 

101 a) of Annex B (Expropriation) of Canada Model Bilateral Investment Treaty (2003): 
{Indirect Expropriation results from a measure or series of measures of a party that has an effect 
equivalent to direct expropriation without formal transfer of title or outright seizure.} 
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102 ���� Agreement between Japan and the Republic of Colombia for the Liberalization, 

Promotion and Protection of Investment  
103 ���� Agreement between the Republic of Colombia and the Republic of India for the 

Promotion and Protection of Investments; Agreement between the Government of the United 
Kingdom of Great Britain and Northern Ireland and the Republic of Colombia for the Promotion and 
Protection of Investments; Agreement between the Government of the Republic of Colombia and the 
Government of the People�s Republic of China for the Promotion and Protection of Investments 

104 ����"��	���� Annex on expropriation and compensation of Agreement between Canada 
and the Slovak Republic for the Promotion and Protection of Investments; Agreement between 
Canada and the Czech Republic for the Promotion and Protection of Investments; Agreement 
between Canada and Romania for the Promotion and Reciprocal Protection of Investments: {The 
concept of Tmeasure having an effect equivalent to nationalization or expropriationU can also be 
termed Tindirect expropriationU. Indirect expropriation results from a measure or series of measures of 
a contracting party that have an effect equivalent to direct expropriation without formal transfer of title 
or outright seizure.}  



109 
 

�	����$����	,��1�
��I������"��� {��
����1+���������
����(�	�������"����
�����
�
��"��!�	
���"��	��������	��	��)#�2���%0�
���������	�!������ �� ��!/�*�����%0���"1� % 
���*+����/���)����	�!���D**��	%�$
��%�**�"����o (�!� 1) ������,�	��	
��
�$����	
�&�T)
�*��	����
����(�	�������"����
������
��"��!�	
���"��	��������	}105 ������������"#���
�!� 2 b) ��	�!��������	
�������,�$���1��",��	����
�	�/���
��+�	�+���,�$�!���	
��
�	����$����	+�L�����)I������"
��+�L�����)����1�"��� {��
����1+���������
����(�	����
���"����
������
��"��!�	
���"��	��������	��	��)#�2���%0�
���������	�!������ �� ��!
/�*�����%0���"1� % ���*+����/���)����	�!���D**��	%�$
��%�**�"����o (�!� 1) 
��

�$����	�&�T)
�*��	����
����(�	�������"����
������
��"��!�	
���"��	��������	}106 ����%0�
��(�	���
������/�*�����������
����	��)�%0�
���������	�!������ ��  

���������
����	��)�����%0�
���������	�!�� ��)����!�����!�	%����������	���� �

����������
.���1 �!������
�	���2���
��"�
��
���	��� I1"�O/�$�"��	"��	�	���� �
��*��"
���1��"��!��
�	������	���� '(�	����
�	���2���
��"�
��
���	�����
O������������!��)����.�

��������!�	*��"���1��" '(�	���1��"�����������!�	����� �/�"	/�,�$��%�$+��L�-� (Prompt, 
Adequate and Effective) ���
������ ���#���������1���.����I1"�����
���
�������
�
�1�(�� ,�$���	*��"I1" ������!� ���E(	1�
����"*�
�����������*�E(	��������
��*��"���1��"*��	 

��$�%0����1��"�����! 1!%�$I"�����D����,�$I�� 1!�"��	�+��107 

                                                   
105 b) of Annex B (Expropriation) of Agreement between Canada and Romania for the 

Promotion and Reciprocal Protection of Investments: {The determination of whether a measure or 
series of measures of a contracting party constitute an indirect expropriation requires a case-by-
case, fact-based inquiry that considers, among other factors: (i) the severity of economic impact of 
the measure or series of measures,|} 

106 2 b) of Article 6 (Expropriation) of Agreement between the Republic of Colombia and the 
Republic of India for the Promotion and Protection of Investments: {The determination of whether a 
measure or series of measures of a contracting party constitute an indirect expropriation requires a 
case-by-case, fact-based inquiry considering: (i) the economic impact of the measure or series of 
measures,|} 

107
 ����"��	���� Article 7 (2) of Agreement between the Government of the United Mexican 

States and the Government of the People�s Republic of China on the Promotion and Reciprocal 
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Protection of Investments: {Compensation shall: (a) be equivalent to fair market value of the 
expropriated investment immediately before the expropriation occurred. The fair market value shall 
not reflect any change in value because the intended expropriation had become publicly known 
earlier; (b) be paid without delay; (c) include interest at a commercially reasonable rate, from the 
date of expropriation until the date of actual payment; and (d) be fully realizable and freely 
transferable.} 

108 Article 21 (3) (Taxation) of Treaty between the Government of the United States of 
America and the Government of the Republic of Rwanda concerning the Encouragement and 
Reciprocal Protection of Investment (2008): {Article 6 (Expropriation and Compensation) shall apply 
to all taxation measures, except that a claimant that assert that a taxation measure involves an 
expropriation may submit a claim to arbitration under section b only if: (a) the claimant has first 
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referred to the competent tax authorities of both parties in writing the issue of whether that taxation 
measure involves an expropriation; and (b) within 180 days after the date of such referral, the 
competent tax authorities of both parties fail to agree that the taxation measure is not an 
expropriation.}  

109 Article 19 of Agreement between Japan and the Republic of Uzbekistan for the 
Liberalization, Promotion and Protection of Investment: {Notwithstanding any other provisions of this 
agreement, a party shall not be prevented from taking measures relating to financial services for 
prudential reason, including measures for the protection of investors, depositors, policy holders or 
persons to whom a fiduciary duty is owed by an enterprise supplying financial services, or to ensure 
the integrity and stability of the financial system.} 

110 Article 11 (5) of Agreement between Japan and the Republic of Colombia for the 
Liberalization, Promotion and Protection of Investment: {The provisions of this article do not apply to 
the issuance of compulsory licenses granted in relation to intellectual property rights, or to the 
revocation, limitation or creation of intellectual property rights, to the extent that such issuance, 
revocation, limitation or creation is consistent with the TRIPS Agreement.}   
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111 Article 13 (5) (General Exception) of Agreement between Canada and Slovak Republic 

for the Promotion and Protection of Investments: {Nothing in this agreement shall be construed:|(b) 
to prevent any contracting party from taking any actions that it considers necessary for the protection 
of its essential security interests: (1) relating to traffic in arms, ammunition and implements of war and 
to such traffic and transactions in other goods, materials, services and technology undertaken 
directly or indirectly for the purpose of supplying a military or other security establishment; (2) taken 
in time of war or other emergency in international relations, or (3) relating to the implementation of 
national policies or international agreements respecting the non-proliferation of nuclear weapons or 
other nuclear explosive devices.} 
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112 Article 9 (7) of (General Exception) of Agreement between Canada and Czech Republic 

for the Promotion and Protection of Investments: {Investments in cultural industries are exempt from 
the provisions of this agreement. {Cultural industries} means natural persons or enterprises engaged 
in any of the following activities: (a) the publication, distribution, or sale of books, magazines, 
periodicals or newspaper in print or machine readable from but not including the sole activity of 
printing or typesetting any of the foregoing; (b) the production, distribution, sale or exhibition of film 
or video recordingss; (c) the production, distribution, sale or exhibition of audio or video music 
recordings; (d) the publication, distribution, sale or exhibition of music in print or machine readable 
form; or (e) radio communications in which the transmissions are intended for direct reception by the 
general public, and all radio, television or cable broadcasting undertakings and all satellite 
programming and broadcast network services.}  

113 Article 8 (investment and environment) of Agreement between the Government of the 
United Kingdom of Great Britain and Northern Ireland and the Republic of Colombia for the 
Promotion and Protection of Investments (2010): {Nothing in this agreement shall be construed to 
prevent a party from adopting, maintaining, or enforcing any measure that it considers appropriate to 
ensure that an investment activity in its territory is undertaken in a manner sensitive to environmental 
concerns, provide that such measures are non-discriminatory and proportionate to the objective 
sought.} 
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114 Article 6 2) (c) (expropriation) of Agreement between the Government of the United 

Kingdom of Great Britain and Northern Ireland and the Republic of Colombia for the Promotion and 
Protection of Investments: {non-discriminatory measures that the contracting parties take for reasons 
of public purpose or social interest (which shall have a meaning compatible with that of {public 
purpose}) including for reasons of public health, safety, and environmental protection, which are 
taken in good faith, which are not arbitrary, and which are not disproportionate in light of their 
purpose, shall not constitute indirect expropriations.} 

115 1# 4) (b) of Annex B of Treaty between the Government of the United States of America 
and the Government of the Republic of Rwanda concerning the Encouragement and Reciprocal 
Protection of Investment (2008): {Except in rare circumstances, non-discriminatory regulatory actions 
by a Party that are designed and applied to protect legitimate public welfare objectives, such as 
public health, safety, and the environment, do not constitute indirect expropriations.} 

116 1# (c) of Annex A of Agreement between Canada and the Czech Republic for the 
Promotion and Protection of Investments: {Except in rare circumstances, such as when a measure or 
series of measures are so severe in the light of their purpose that they cannot be reasonably viewed 
as having been adopted and applied in good faith, non-discriminatory measures of a contracting 
party  that are designed and applied to protect legitimate public welfare objectives, such as health, 
safety and the environment, do not constitute indirect expropriations.} 
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117 ���� Article 11 (6) of Agreement between Japan and the Republic of Colombia for the 

Liberlization, Promotion and Protection of Investment; Article 6 (6) of Agreement between the 
Republic of Columbia and the Republic India for the Promotion and Protection of Investments 

118 Article 4 (5) of Agreement between the Government of the Republic of Colombia and the 
Government of the People�s Republic of China for the Promotion and Protection of Investments 
(2008): {Subject to the present article, the contracting parties may establish state monopolies 
provided that it is for public purposes or social interest. In this event, the investor shall receive a 
prompt, adequate and effective compensation, considering the conditions prescribed in the present 
article.} 
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119 4) (a) of Annex B (Expropriation) of Treaty between the Government of the United States 

of America and the Government of the Republic of Rwanda concerning the Encouragement and 
Reciprocal Protection of Investment (2008): {The determination of whether an action or series of 
actions by a Party, in a specific fact situation, constitutes an indirect expropriation, requires a case-
by-case, fact-based inquiry that considers, among other factors: (i) the economic impact of the 
government action, although the fact that an action or series of actions by a Party has an adverse 
effect on the economic value of an investment, standing alone, does not establish that an indirect 
expropriation has occurred; (ii) the extent to which the government action interferes with distinct, 
reasonable investment-backed expectations; and (iii) the character of the government action.} 

120 b) of Annex A (Clarification of Indirect Expropriation) of Agreement between Canada and 

the Slovak Republic for the Promotion and Protection of Investment (2010): {The determination of 
whether a measure or series of measures of a contracting party constitute an indirect expropriation 
requires a case-by-case, fact-based inquiry that considers, among other factors: (i) the economic 
impact of the measure or series of measures, although the sole fact that the measure or series of 
measures of a contracting party have an adverse effect on the economic value of an investment 
does not establish that an indirect expropriation has occurred; (ii) the extent to which the measure or 
series of measures interfere with distinct, reasonable, investment-backed expectations; and (iii) the 
character of the measure or series of measures, including their purpose and rationale.} 
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121 Article 4 2) (b) of Agreement between the Government of the Republic of Colombia and 

the Government of the People�s Republic of China for the Promotion and Protection of Investments 
(2008): {The determination of whether a measure or series of measures of a contracting party 
constitute indirect expropriation requires a case-by-case, fact-based inquiry considering: 1) the 
economic impact of the measure or series of measures, however, the sole fact of a measure or series 
of measures having adverse effects on the economic value of an investment does not imply that an 
indirect expropriation has occurred; 2) the scope of the measure or series of measures and their 
interference on the reasonable and distinguishable expectations concerning the investment.} 
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122 Article 6 2) (b) of Agreement between the Republic of Colombia and the Republic of India 

for the Promotion and Protection of Investments (2009): {The determination of whether a measure or 
series of measures of a contracting party constitute indirect expropriation requires a case-by-case, 
fact-based inquiry considering: 1) the economic impact of the measure or series of measures, 
however, the sole fact of a measure or series of measures having adverse effects on the economic 
value of an investment does not imply that an indirect expropriation has occurred; 2) the extent to 
which the measures are discriminatory either in scope or in application with respect to an investor or 
an entity of a party; 3) the extent to which the measure or series of measures interfere with distinct, 
reasonable investment-backed expectations concerning the investment; 4) the character and intent 
of the measure or series of measures, whether they are for bona fide public interest purposes or not 
and whether there is a reasonable nexus between them and the intention to expropriate.} 

123 Article 6 2) (b) of Agreement between the Government of the United Kingdom of Great 
Britain and Northern Ireland and the Republic of Colombia for the Promotion and Protection of 
Investments (2010): {the determination of whether a measure or series of measures of a contracting 
party constitute indirect expropriation requires a case-by-case, fact-based inquiry into various factors 
including, but not limited to the scope of the measure or series of measures and their interference 
with the reasonable and distinguishable expectations concerning the investment.} 

124 Jeswald W. Salacuse, The law of investment treaties (New York: Oxford University Press, 
2010), p. 313. 



119 
 

����
%������ �������.��2��* ,�$���E(	��� 1!+�1+�����	����
��
���*��� ���	��� 
*�1%�$+	���(� 	��	
��������� �
������ ��!,"
�$����	
���������	�!�� (Indirect 
Expropriation) ��
*�

S�
���������1!�"
S���" (Legitimate Regulation)  �!������

�	���2���
��"�
��
���	�����	+���)�����
�,�$��	,���1������� �/���*.�
�1,�$��!,����	
,
��	��$�����I�����
����������
���������	�!��125 

3.2 ��	��
���	���
�������	�	����������������
B�� (Free Trade Agreements: 
FTAs) 

����
�	
��!��+�������E�%�$+	�����%0�
���%�1���1
��!�,�$
�����
�� ���E(	
��
�	����$����	��)2��1!�"�/��$
���	����$����	%�$��&������
��"��!�	
��
��!��$����	
%�$��& ���	��� 
��+�	�+���,�$�!���	
���	���
D�%0�����(�	�������	
���	��������������"#���
����
�	
��!��+������ '(�	���	
������
�	���2���
��"�
��
���	���������/�"	
��+�	�+���,�$
�!���	
���	����������� �"��	 �
D1� +���)�����
���!����*$�.�����
�	
��!��+��I1"�����	��
�$1�����2��,�$�$1��2#��2� ���$1�����2��
D1�	���� ����
�	
��!��+���$����	
+���)�����
�
��+�	I%��126 ����
�	
��!��+���$����	+���)�����
�
������127 ����
�	

��!��+���$����	+���)�����
�
����+������"128 ����
�	
��!��+���$����	+���)�����
�
��
I��D�
I
129 ����
�	
��!��+���$����	+���)�����
�
��I����130 ����
�	
��!��+��

                                                   
125 Ibid., p. 320.  
126 US-Singapore Free Trade Agreement (Signed on 6 May 2003, entered into force on 1 

January 2004) 
127 US-Chile Free Trade Agreement (Signed on 6 June 2003, entered into force on1 January 

2004) 
128 US-Australia Free Trade Agreement (Signed on 18 May 2004, entered into force on 1 

January 2005) 
129 US-Morocco Free Trade Agreement (Signed on 15 June 2004, entered into force on 1 

January 2006) 
130 US-Oman Free Trade Agreement (Signed on 19 January 2006, entered into force on 1 

January 2009) 
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131 US-Peru Free Trade Agreement (Signed on 12 April 2006, entered into force on 1 

February 2009) 
132 US-Colombia Free Trade Agreement (Signed on 22 November 2006, The United States 

Congress passed on 12 October 2011) 
133 �%0�����
�	
��!��+������.�I1"+���)�����
� ,��1� ,�$��D
'�I
 �������� 5 �
��� .&. 

1991 ,�$��-���	����!�������� 1 �
��� .&. 1994 
134 ���� 1� R. Loewen & Loewen Corp v. the United States of America 1� Mondev 

International Limited v. the United States of America 1� Methanex Corporation v. the United States of 
America 1� Canfor Corp v. the United States of America ����1� Ethyl Corporation v. Canada 1� S.D. 
Myers Inc. v. Canada 1� Pope&Talbot Inc. v. Canada 1� Sun Belt Inc. v. Canada ����1� Metaclad 
Corporation v. the United Mexican States 1� Waste Management Inc. v. the United Mexican States 
1� Marvin Roy Feldman Karpa v. the United Mexican States 1� Adams et al. v. the United Mexican 
States 1� Fireman�s Fund v. the United Mexican States 1� GAMI Investments Inc. v. the United 
Mexican States 1� International Thunderbird Gaming Corporation v. the United Mexican States 
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����� 1105 ,�$ (1�) 
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������1 (Fair Market Value) I1"
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����"����
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��! 1!%�$I"��������,�$I�� 1!�"��	�+��136 

                                                   
135 Article 1110 (1) (Expropriation and Compensation) of North America Free Trade 

Agreement: {No Party may directly or indirectly nationalize or expropriate an investment of an 
investor of another Party in its territory or take a measure tantamount to nationalization or 
expropriation of such an investment ({expropriation}), except: (a) for a public purpose; (b) on a non-
discriminatory basis; (c) in accordance with due process of law and Article 1105(1); and (d) on 
payment of compensation in accordance with paragraph 2 through 6.}  

136 1# Article 1110 (Expropriation and Compensation) of North America Free Trade 
Agreement: (2) {Compensation shall be equivalent to the fair market value of the expropriated 
investment immediately before the expropriation took place ("date of expropriation"), and shall not 
reflect any change in value occurring because the intended expropriation had become known 
earlier. Valuation criteria shall include going concern value, asset value including declared tax value 
of tangible property, and other criteria, as appropriate, to determine fair market value.} (3) 
{Compensation shall be paid without delay and be fully realizable.} (4) {If payment is made in a G7 
currency, compensation shall include interest at a commercially reasonable rate for that currency 
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from the date of expropriation until the date of actual payment.} (6) {On payment, compensation shall 
be freely transferable as provided in Article 1109.} 

137 Article 1114 (1) (Environmental Measures) of North America Free Trade Agreement: 
{Nothing in this Chapter shall be construed to prevent a Party from adopting, maintaining or 
enforcing any measure otherwise consistent with this Chapter that it considers appropriate to ensure 
that investment activity in its territory is undertaken in a manner sensitive to environmental concerns.} 

138 Article 1110 (7) of North America Free Trade Agreement: {This Article does not apply to 
the issuance of compulsory licenses granted in relation to intellectual property rights, or to the 
revocation, limitation or creation of intellectual property rights, to the extent that such issuance, 
revocation, limitation or creation is consistent with Chapter Seventeen (Intellectual Property).} 
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139 Article 1110 (8) of North America Free Trade Agreement: {For purposes of this Article and 

for greater certainty, a non-discriminatory measure of general application shall not be considered a 
measure tantamount to an expropriation of a debt security or loan covered by this Chapter solely on 
the ground that the measure imposes costs on the debtor that cause it to default on the debt.} 

140 ���������� {Article 15.6 (expropriation) is to be interpreted in accordance with the letter 
exchange on customary international law and the letter exchange on expropriation, and is subject to 
the letter exchange on land expropriation.} 

141 ���������� {For greater certainty, Article 10.9 (expropriation and compensation) shall be 
interpreted in accordance with Annex 10-A and Annex 10-D.} 

142 ���������� {Article 11.7 (expropriation and compensation) shall be interpreted in 
accordance with Annexes 11-A and 11-B.} 

143 ���������� {Article 10.6 (expropriation and compensation) shall be interpreted in 
accordance with Annexes 10-A and 10-B.} 

144 ���������� {Article 10.6 (expropriation and compensation) shall be interpreted in 
accordance with Annexes 10-A and 10-B.} 

145 ���������� {Article 10.7 (expropriation and compensation) shall be interpreted in 
accordance with Annex 10-B.} 

146 ���������� {Article 10.7 (expropriation and compensation) shall be interpreted in 
accordance with Annex 10-B.} 
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147 Jeswald W. Salacuse, The law of investment treaties, p. 319. 
148 1# 4) of Annex B (Expropriation) of United States of America Model Bilateral Investment 

Treaty (2004): {|(i) the economic impact of the government action, although the fact that an action 
or series of actions by a Party has an adverse effect on the economic value of an investment, 
standing alone, does not establish that an indirect expropriation has occurred; (ii) the extent to which 
the government action interferes with distinct, reasonable investment-backed expectations; and (iii) 
the character of the government action.} 

149
 �#���L�+E������*�"�/���
��/�U��%�$��& �", ��"	��O���+��#���I�	
����*�"
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��! 
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���	%�$��&, ��T�"� 2549,��!� 87-88.  

150 Thailand-Australia Free Trade Agreement (Signed on 5 July 2004, entered into force on 1 
January 2005) 
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151 Thailand-New Zealand Closer Economic Partnership (Signed on 19 April 2005, entered 

into force on 1 July 2005) 
152 Japan-Thailand Economic Partnership Agreement (Signed on 3 April 2007, entered into 

force on 1 November 2007) 
153 Agreement Establishing the Asean-Australia-New Zealand Free Trade Area (entered into 

force on 12 March 2010) 
154 Agreement on Investment under the Framework Agreement on Comprehensive Economic 

Cooperation among the Governments of the Member Countries of the Association of Southeast Asian 
Nations and the Republic of Korea (entered into force on 31 October 2009) 

155 Agreement on Investment of the Framework Agreement on Comprehensive Economic 
Cooperation between the Association of Southeast Asian Nations and the People�s Republic of China 
(entered into force on 27 January 2009) 

156 ASEAN Comprehensive Investment Agreement (ACIA) 
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157 Article 102 (1) of Japan-Thailand Economic Partnership Agreement: {Neither Party shall 

expropriate or nationalize investments in its Area of investors of the other Party or take any measure 
equivalent to expropriation or nationalisation (hereinafter referred to in this Chapter as 
{expropriation}) except: (a) for a public purpose; (b) on a non-discriminatory basis; (c) in accordance 
with due process of law; and (d) upon payment of prompt, adequate and effective compensation.} 

158 �� Article 102 of Japan-Thailand Economic Partnership Agreement: (2) {Compensation 
shall be equivalent to the fair market value of the expropriated investments at the time when the 
expropriation was publicly announced or when the expropriation occurred, whichever is the earlier. 
The fair market value shall not reflect any change in market value occurring because the 
expropriation had become publicly known earlier.} (3) {The compensation shall be paid without delay 
and shall carry an appropriate interest, in accordance with the laws and regulations of the Party 
making the expropriation. It shall be effectively realisable and freely transferable in a freely usable 
currency and shall be freely convertible, at the market exchange rate prevailing on the date of the 
expropriation, into the currency of the Party of the investors concerned and freely usable currencies.} 
(4) {The investors affected by expropriation shall have a right of access to the courts of justice or the 
administrative tribunals or agencies of the Party making the expropriation to seek a prompt review of 
the investor�s case and the amount of compensation in accordance with the principles set out in this 
Article.} 
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159 1# Article 91 (l) of Japan-Thailand Economic Partnership Agreement: {the term ,measure- 

means any measure by a Party whether in the form of a law, regulation, rule, procedure, decision, 
administrative action or any other form.} 

160 1# Article 110 (Tax Measures as expropriation) of Japan-Thailand Economic Partnership 
Agreement: 1) {Article 102 shall not apply to taxation measures, to the extent that such taxation 
measures constitute expropriation as provide for in paragraph 1 of article 102} 2) {where paragraph 
1 above applies, article 94 and 106 shall also apply in respect of taxation measures.} 3) {(a) no 
investor may invoke article 102 as the basis for an investment dispute under article 106, where it has 
been determined pursuant to subparagraph (b) below that the measure is not an expropriation; (b) 
the investor who seeks to invoke article 102 with respect to taxation measure shall refer to the issue, 
at the time that it gives a written request under paragraph 5 of article 106, to the competent 
authorities of both parties to determine whether such a measure is not an expropriation. If the 
competent authorities of both parties do not consider the issue or, having considered it, fail to 
determine that the measure is not expropriation within period of 180 days of such referral, the 
investor may submit its claim to arbitration under article 106; (c)|}  
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161 Article 109 (Prudential Measures and Measures to Ensure the Stability of the 

Macroeconomy or the Exchange Rate) of Japan-Thailand Economic Partnership Agreement: 
{Notwithstanding any other provisions of this Chapter, a party shall not be prevented from taking: (a) 
measures for prudential reasons, including for the protection of investors, depositors, policy holders 
or persons to whom a fiduciary duty is owed by an enterprise supplying financial services, or to 
ensure the integrity and stability of the financial system; or (b) measures to ensure the stability of the 
macroeconomy or the exchange rate.} 
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162 Article 9 (1) (Expropriation and Compensation) of Chapter 11 of Agreement Establishing 

the Asean-Australia-New Zealand Free Trade Area: {A Party shall not expropriate or nationalise a 
covered investment either directly or through measures equivalent to expropriation or nationalisation 
(expropriation), except: (a) for a public purpose; (b) in a non-discriminatory manner; (c) on payment 
of prompt, adequate, and effective compensation; and (d) in accordance with due process of law.} 

163 1# Article 2 (g) of Chapter 11 of Agreement Establishing the Asean-Australia-New Zealand 
Free Trade Area: {measure means any measure by a Party whether in the form of a law, regulation, 
rule, procedure, decision, administrative action or any other form.} 

164 1) of Annex on expropriation and compensation of Agreement Establishing the Asean-
Australia-New Zealand Free Trade Area: {An action or a series of related actions by a Party cannot 
constitute an expropriation unless it interferes with a tangible or intangible property right or property 
interest in a covered investment.} 

165 1# 2) of Annex on expropriation and compensation of Agreement Establishing the Asean-
Australia-New Zealand Free Trade Area: {Article 9 (1) (Expropriation and Compensation) of Chapter 
11 (Investment) addresses two situations: (a) the first situation is direct expropriation, where a 
covered investment is nationalised or otherwise directly expropriated through formal transfer of title 
or outright seizure; and (b) the second situation is where an action or series of related actions by a 
Party has an effect equivalent to direct expropriation without formal transfer of title or outright 
seizure.} 
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166 Article 9 (5) (Expropriation and Compensation) of Chapter 11 of Agreement Establishing 

the Asean-Australia-New Zealand Free Trade Area: {This Article does not apply to the issuance of 
compulsory licences granted in relation to intellectual property rights in accordance with the TRIPS 
Agreement.} 

167 4) of Annex on expropriation and compensation of Agreement Establishing the Asean-
Australia-New Zealand Free Trade Area: {Non-discriminatory regulatory actions by a Party that are 
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designed and applied to achieve legitimate public welfare objectives, such as the protection of 
public health, safety, and the environment do not constitute expropriation of the type referred to in 
Paragraph 2(b).} 

168 ���	���E 7 ������� 9 ��	����� 11 ���������� {This Article shall be interpreted in 
accordance with this Chapter�s Annex on Expropriation and Compensation.} 

169 3) of Annex on expropriation and compensation of Agreement Establishing the Asean-
Australia-New Zealand Free Trade Area: {The determination of whether an action or series of related 
actions by a Party, in a specific fact situation, constitutes an expropriation of the type referred to in 
Paragraph 2(b) requires a case-by-case, fact-based inquiry that considers, among other factors: (a) 
the economic impact of the government action, although the fact that an action or series of related 
actions by a Party has an adverse effect on the economic value of an investment, standing alone, 
does not establish that such an expropriation has occurred; (b) whether the government action 
breaches the government�s prior binding written commitment to the investor whether by contract, 
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licence or other legal document; and (c) the character of the government action, including, its 
objective and whether the action is disproportionate to the public purpose.} 

170 ����
�	���1!�"
���	������'�"��	���I1"��)������&�T)
�*���'�"����	 10 %�$��& � �$�.� 
%�$��& �"�������� 26 
��2�/��L� .&. 2009 ,�$��-���	����!�����%�$��&+����
���'�"���!+��"������ 10 
%�$��& ���	���+.�����%�$��& �" 1!��
���	��� %I1"��)��������
��
�$���	/����"� (/����� ���&�") 

171 
��1.�����
���/���*�1���	���
���	������'�"�����%�$
��1!�"I�	
������������ 3 I�	
�� 
�� I�	
������������,�$
���.���"���+$1�
 (Co-operation and Facilitation Programme) I�	
��
+�	�+���,�$+�!�	�����!��* (Promotion and Awareness Programme) ,�$
���%�1�+�� (Liberalisation 
Programme)    
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172 Article 14 (1) (expropriation and compensation) of ASEAN Comprehensive Investment 

Agreement: {A Member State shall not expropriate or nationalize a covered investment either directly 
or through measure equivalent to expropriation or nationalization ({expropriation}), except: (a) for a 
public purpose; (b) in a non-discriminatory manner; (c) on payment of prompt, adequate, and 
effective compensation; and (d) in accordance with due process of law.}  

173 1# Article 4 (f) of ASEAN Comprehensive Investment Agreement: {�measures� means any 
measure of a Member State, whether in the form of laws, regulations, rules, procedures, decisions, 
and administrative actions or practice, adopted or maintained by: (i) central, regional or local 
government or authorities; or (ii) non-governmental bodies in the exercise of powers delegated by 
central, regional or local government or authorities.}       

174 1) of Annex 2 of ASEAN Comprehensive Investment Agreement: {An action or a series of 
actions by a Member State cannot constitute an expropriation unless it interferes with a tangible or 
intangible property right or property interest in a covered investment.} 

175 2) of Annex 2 of ASEAN Comprehensive Investment Agreement: {Article 14 (1) addresses 
two situations: (a) the first situation is where an investment is nationalized or otherwise directly 
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expropriated through formal transfer of title or outright seizure; and (b) the second situation is where 
an action or series of related actions by a Member State has an effect equivalent to direct 
expropriation without formal transfer of title or outright seizure.} 

176
 1# Article 17 (1) (d) (General Exceptions) of ASEAN Comprehensive Investment 

Agreement: {|,nothing in this agreement shall be construed to prevent the adoption or enforcement 
by any Member State of measures:|(d) aimed at ensuring the equitable or effective imposition or 
collection of direct taxes in respect of investments or investors of any Member State.} 

177 1# Article 17 (1) (a) (General Exceptions) of ASEAN Comprehensive Investment 
Agreement: {|,nothing in this agreement shall be construed to prevent the adoption or enforcement 
by any Member State of measures:|(a) necessary to protect public morals or to maintain public 
order.} 
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178 1# Article 17 (1) (b) of ASEAN Comprehensive Investment Agreement: {|,nothing in this 

agreement shall be construed to prevent the adoption or enforcement by any Member State of 
measures:|(b) necessary to protect human, animal or plant life or health.} 

179 1# Article 18 (b) (Security Exceptions) of ASEAN Comprehensive Investment Agreement: 
{Nothing in this agreement shall be construed: to prevent any Member State from taking any action 
which it considers necessary for the protection of its essential security interests.} 

180 1# Article 18 (c) (Security Exceptions) of ASEAN Comprehensive Investment Agreement: 
{Nothing in this agreement shall be construed: to prevent any Member State from taking any action 
pursuant to its obligations under the United Nations Charter for the maintenance of international 
peace and security.}  

181 1# Article 17 (1) (General Exceptions) of ASEAN Comprehensive Investment Agreement: 
{Subject to the requirement that such measures are not applied in a manner which would constitute a 
means of arbitrary or unjustifiable discrimination between Member States or their investors where like 
conditions prevail, or a disguised restriction on investors of any other Member State and their 
investments, nothing in this agreement shall be construed to prevent the adoption or enforcement by 
any Member State of measures:|} 
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182 Article 14 (5) of ASEAN Comprehensive Investment Agreement: {This article does not 

apply to the issuance of compulsory licenses granted in relation to intellectual property rights in 
accordance with the TRIPS Agreement.} 

183 1# 4) of Annex 2 of ASEAN Comprehensive Investment Agreement: {Non-discriminatory 
measures of a Member State that are designed and applied to protect legitimate public welfare 
objectives, such as public health, safety and the environment, do not constitute an expropriation of 
the type referred to in sub-paragraph 2(b).} 

184 �� 3) of Annex 2 of ASEAN Comprehensive Investment Agreement: {The determination of 
whether an action or series of actions by a Member State, in a specific fact situation, constitutes an 
expropriation of the type referred to in sub-paragraph 2(b), requires a case-by-case, fact-based 
inquiry that considers, among other factors: (a) the economic impact of the government action, 
although the fact that an action or series of actions by a Member State has an adverse effect on the 
economic value of an investment, standing alone, does not establish that such an expropriation has 
occurred; (b) whether the government action breaches the government�s prior binding written 
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commitment to the investor whether by contract, licence or other legal document; and (c) the 
character of the government action, including, its objective and whether the action is 
disproportionate to the public purpose referred to in article 14(1).} 

185 {|indirect expropriation, where an action or series of actions by a Party has an effect 
equivalent to direct expropriation without formal transfer of title or outright seizure.} 
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 �" (JTEPA) ����	�����%̂.&. 2007  �� 1!��������!�"
��!���� �! 

3) �@;;�����P!;��O����
�J����
�������	�	����	I�� 
����
�	�!�,������
�	���2���
��"�
��
���	�����	+���)�����
� .&. 

2004 ,�$����
�	
��!��+����	+���)�����
�����.����	,��%̂.&. 2003 
.���1�������
����	
��)���*$�%0�
������������!�	,��
,'	���+��L������/"�+������%�$I"�����	
���	��� I1"
������� �!��2�-��
��� {
��
�$�.���(�	�������"
��
�$�.�����
��"��!�	
���"��	��������	��	
��)#�2�� ����*E������%0�
������� ��!�,�����*$,��
,'	���+��L������/"�+��'(�	*���!�	 1!����*��
�!�	 �� 1! ����%�$I"��������/"�+����	
���	���} '(�	������
�	�!�,������
�	���2��
�
��"�
��
���	�����	,��1� .&. 2003  ����
��������� �! ,��������
�	�/���*�1���	���

��!��+�����'�"� ��+������" ,�$���'�,��1�(AANZFTA) ,�$����
�	���1!�"
���	���
���'�"� (ACIA) ��������� �!�"#���2�-��
��	����
�	 

������
�	���2���
��"�
��
���	��� (BITs) ���������.���%̂.&. 2005 ,�$���
�
�	
��!��+�� (FTAs) ���������.���%̂.&. 2003 �!� %��	���"o%�$��&��������+���)�����
� 
,��1� +�L�����)I������" +���%�$������,��	�����"�$�����
�O�"	��! (ASEAN) �%0�
�!����� ��������"��	��1,*!	E(	%�**�"�����!��
��/�*��������%0�
���������	�!�� �!��� {��
��
��1+�����
��
�$�.���(�	�������"
��
�$�.�����
��"��!�	
���"��	��������	��	��)#�2����
+E��
�����!���D**��	�O/�$�����%0�
���������	�!������ �� �!�	/�*�����%0���"1� % 
���*+����/���)����	�!���D**��	%�$
��%�**�"����o ���E(	 (1) 
��
�$����	�&�T)
�**�
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��
�$�.���	��)��� ,��E(	,�!���!���D**��	���
��
�$�.���(�	�������"
��
�$�.�����
��"��!�	
��
�"��	��������	��	��)#�2����-�
�$����1!��������#�����	�&�T)
�*��	
���	��� %�**�"���
�/�"	�"��	�1�"�"�	 ��E�� 1!�����
���������	�!���
�1�(�� ���� (2) ������
��
�$�.���	��)���
,��
,'	�������1���	�"��	+�����+�-�������1�*���$����	��� ,�$ (3) ��
T�$��	
��

�$�.���	��)���} �"��	 �
D1� ����
�	��!�+����&�T)
�*�$����	���%�N�
���������*�
� �" 
(JTEPA) ����	�����%̂.&. 2007  �� 1!�������%�**�"�������� �!������
�	 



 
 

�����  4 

��	
����
���������������������������������	�  
	���!��"�#������	��
$�����%�# 

 ���������	�
���������������������
���������������
�������������
�� ��!� "��
������#�
�����!$���������$�%�� ��&��'��( ������������
��!� !������� ���&
)��& 
(Legitimate Regulatory Measures) 
� 
�����!$�������� (Indirect Expropriation) BC���&D�����
 �!������
��������
���
�E��'F�GF�����#��GF�%�&������HD��� 
��	���� 
� 
��!���!���
H	����&��I�����
��BC����#���
	�����������F1 

���������	�
��"�!�� Tecnicas Medioambientales Tecmed S.A. v. The United 
Mexican States ���������
��������&��� INE ��������T
BF�
�UF�'G��������&�" ������
��
�����F����V$�����WX�
	 �&�������&"���$�� Hermosillo ��� Sonora "�
�  �FZ�� Cytrar �����#�
�����
	�����������F��&�������H	���"�
��\��
��V$�����WX�
	 �&������
���UF ��FHF����'����
��$���'F��(��	���������#�
�����!$�������� BC�����������	�
����������&VF\��]�\�
�X\\�&��$���
��&���	�(	�!��������$������
��"������
�� ��$���!���!���������� ���&
)��&�����

	���� (	���$���!���%��'��'������'����'�H	������
��!���!���'F��(��	���
� 
��!���!���
'F�GF�����
	���� �������&�
��
� ������������	�
��"�!�� Azurix Corp. v. The Argentine 
Republic2 %��"�!����T�'�� '���%����� `	��V��(!������a����'�!I'�G��]�����&��%���V�&�V����\�
a$�����F"��
�����!$� (��\�����VF\��]��X\\�&�$��b ���� !���%��'��'��� �$�
��%���	$�
�UF ��F 
��#���� �����
� "�
�����������
��
�������������#�
�����!$�(	������BC��
������&

                                                   
1 Brigitte Stern, `In search of the frontiers of indirect expropriation,f in Contemporary issues 

in international arbitration and mediation: the fordham papers 2007, ed. Arthur W. Rovine 
(Netherland: Martinus Nijhoff Publishers, 2008), p. 29. 

2 Azurix Corp. v. The Argentine Republic, ICSID Case No. ARB/01/12 (Award) (14 July 
2006). 
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�$�%��f3 ��
���� ���������	�
��"�!�� Firemanws Fund Insurance Company v. United 
Mexican States %��(\��X\\�&���"��"�
�������F��������
����������#�
�����!$��������
�$�%����
�������� 1) ����
��������a$�����&D�x�&"�������\!� !���D(	!���'� ���& ���& 
(Police Power) �$�%�� 2) ���a����'�!I'�G��]�(	�H	
��� �������
�� 3) ����
���	$�

�UF ��F�$�%�� 4) !���%��'��'����������FG�
�����"��
� \�����'�!I���!���C�aC�  5) 	�
Z]����(��\�F�
�������
�� (	���
\�
���&������$���!���!�����(�
���'����'�H	�����
	���� z�����(	�� 
"�
���������������
����������#�
�����!$���������$�%������ ���������	�
��\��F%��
VF\��]�(���zV����$������a����'�!I�$��\���������"�
����
����
���������� (��\�����"��
�X\\�&��$����$��b��VF\��]����& ���F���� ��$���!������(�����
��(��
(B����'F�GF"����V&I'F� 
��$���!���!��������'����'�H	�����
	���� ��$���!���%��'��'�������������
��
� 
���a����'�!I'�G��]�����������aC� (	���$���	�
Z]��������
�����%�������"'�$��	$�
�UF ��F 
��#���� 

  '����(�)��*����	��
$�����%�#�"���%����	
�����%�	�+))���	,(����-���
��!
��.� (case-by-case) ���������������	�
��"�!�� Marvin Roy Feldman Karpa v. United 
Mexican States �T���� `"�
��������!���������� 1110 ���\����#������D�����T\\�F��zV��f (	�
&��%���� 
��&$�&��\�
!����
	����(  !����
	���Fx�!��
��&�
� 
��	�������(!���� !.�. 
2003 ��� �����F��� `"�
���������������
���$�	���� 	�&����
��������!D�x�!���#�
��
���!$���������$�%������ "�VF\��]������T\\�F���#���&!��%�f4 ��&�����VF\��]����
� 
� 
�X\\�&���"��( ��(&
������
)�
]|I����� ���&
)��& (Legitimate Regulations) 
� 
��
���!$�������� (Indirect Expropriation) ����
F�\�
(��!��������������������	�
��������
������ BC�����X\\�&������%����  

1. ���� 
��(��
(B����'F�GF"����V&I'F�  
2. !���!���������� ���&
)��&�����
	���� 
3.  !���%��'��'�������������
��������"��
� ���a����'�!I'�G��]�����������aC�  

                                                   
3 August Reinisch, `Expropriation,f in The oxford handbook of international investment law, 

eds. Peter Muchlinski, Federico Ortino, and Christoph Schreuer (New York: Oxford University Press, 
2008), p. 438. 

4 Ibid., p. 438. 
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4. 	�
Z]��������
�� ���� !���%�������"' (Non-Transparency) !������
����x�"\ (Arbitrariness) (	�
���	$�
�UF ��F (Discrimination) ��#���� 

4.1 ���(�)��*�)����"����-���-9����:��;�'���"(!�:������"��������������  

�X\\�&���"��"�
�������F��������
��(��
(B����'F�GF"����V&I'F������#������
	����
�������F����!$� 1) 
��
��� ���
��!� !���$�
��"������&��I"�
��	���������
	���� (	�

��
��� ����D	!��������Z�
F\���
��	���� (	� 2) ��&���	���&���	�(	�!��������$���
�������
�� 

4.1.1 ���(�)��*��������������
��
�#��$����'�%���!���'���������
����"������ -�����������#<�
�����	 �=>��)�����������  


��
��� ������Z�
F\���
��	������#��X\\�&'��!�����"���������������
������������aC�
���� ���
�����!$���������������\��&!������&(	���$�%�� ���������	�
��������������
\�%��������'���"����\��&!������&"�(
���
����������F a���
����
�������������F%�����"��D	!��
������Z�
F\���
��	����'D�'F��%��������$� ��'����&�������&'��!��5 (���&���%�
T�� 
\�����'�!I��� � �����F
�����!$�"�!����
	��������������
��&�
� 
��	����
T!$�
��
!���!���'F�GF"����V&I'F� (Property Rights) �����#������
	���� ����
����������
��
(��
(B����'F�GF"����V&I'F� (Property Rights) &F����
����%������
T&F����#�%�%����
�C�����
���������	�
��\�a$������#�
�����!$� ���������������	�
��"�	�&b!������
F��C�����������
����
����������#�
�����!$���$������
������(��
(B����'F�GF"����V&I'F� (Property Rights) 
�����
	����%��&�������&'��!���$�
	���!$� ���"�
��!�� !��� 
��"�� 
��"������&��I �$�

��\��
��G��
F\�����
	�����������F�������%��%����
���%�  

 

                                                   
5 Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD), `Indirect 

expropriationf and the `Right to regulatef in international investment law, Directorate for financial and 
enterprise affairs: working papers on international investment number 2004/4 (September 2004), 
pp.10-11. 



143 
 

4.1.1.1 ���(�)��*��������������
��
�#��$����'�%���!���'����
���������"������ 

�
��
	����&��'����a���\�"��'F�GF"����V&I'F�%�����\���#�
��!� !���$�
��"��
����&��I"�
��
��	����%�� ���������	�
��
T��
���\��������������
��������%����#�
��
���!$�  ���������&���!�����%���� 


�� Sporrong and Lonnroth v. Sweden6 ��#�
�]������� �	������F"�'x���$�� 
Stockholm �����F�
�����!$�����F����!���"�V����� �����F��!�� !.�. 1947 (	�'������
��& Sporrong (	���� Lonnroth ���
��
��'���������F�"�b ����V&I'F� ��������V$�����\�"��'����
a��'�&	�
���
��!����&(	����&
����  BC����� �	����&�����\���V����� �����F
��
���!$� !.�. 1917 
����"����������F�
�����!$��'�T\'F��x�&"���&���	� 5 �� (��
T��
��
������"��&�&��&���	������F�
�����!$���
%���
	�&!����BC��"����'��(	��'x���$�� 
Stockholm %������
��"������F�����(	��(	���� �	���
��&
�	F

�����!$����� ��������&���	�
�����F�
�����!$�����F������& Sporrong %�� 23 ��(	�����F������� Lonnroth %�� 8 �� '���
��&���	���������
��
��'���� ����V&I'F������& Sporrong ���������] 25 ��(	����V&I'F�
������ Lonnroth �����] 12 �� ��	'F�GF���Z&��&����7%��a$����
)�
]|I������&
��"������F�
���
��� ������V&I'F������#������&  Sporrong (	���� Lonnroth ���\�a$������#�
�����!$�
������� �V���aC�(�����
��"������&��I���&!���'� "����V&I���!�� !�������\�'D��'�&
 ��'������'��!�� (��'F�GF�����F%��'D�'F��%������� (	���	�T������& Sporrong (	���� 

                                                   
6 Sporrong and Lonnroth v. Sweden, ECHR (23 September 1982). 
7 ���'F�!����&VF\��]�\�
����� 1 (��VFG�'��z � (�
������'����&����������&
��!���!���'F�GF

���Z&��(	��'��x�V�����D	��� (The First Protocol to The European Convention for the Protection of 
Human Rights and Fundamental Freedoms) BC�� �����F��� `(1) Every natural or legal person is entitled 
to the peaceful enjoyment of his possessions. No one shall be deprived of his possessions except in 
the public interest and subject to the conditions provided for by law and by the general principles of 
international law. 

(2) The preceding provisions shall not, however, in any way impair the right of a State to 
enforce such laws as it deems necessary to control the use of property in accordance with the 
general interest or to secure the payment of taxes or other contributions or penalties.f 
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Lonnroth &��'����a���\�"��!�����#��\�����%��aC�(�����
����&���V&I'F�����\����%��&�
��
�C��
(��!�����#�%�%�����\���&���V&I'F�����&�����&D�8  


�� Starrett Housing Corporation, Starrett System, Inc., Starrett Housing 

International Inc., v. The Government of the Islamic Republic of Iran, Bank Omran, Bank 

Mellat
9 ��#�
�]������� �	�F����
�����
������b����������"��]������F�
��'�����V��I�����I

"��!��
�� �������&D�����&"���$�������� `Zomorodf BC����#��!��
����� �FZ�� Starrett 
Housing ��
	����%�����'����%��
� G��!���������V$��
��V�����������F���� `Omranf (	�
"�'�������
����"� �FZ�� Starrett Housing '�����V��I�����I��&"�
� HD�B$������F���� ��&��
������%���� (1) 	�(��������"��"�
��'�����V��I�����I����!��
�� `Zomorodf ���aC�HD��� ���
���� (2) ���"���'�����(!	� (3) '����!���	���	������  G��!�� Omran (4) ��	��&�(�	�

��!� !��G��!�� Omran (5) ��&�� ������F�W�
G��!����� �FZ�� Shah Goli Apartment BC��
��#� �FZ����������F��!��
����� �FZ�� Starrett Housing (6) "������F�����G���!]��UF���F"�
�F����!�
!�� �!!	�
������\�
 �FZ�� Starrett Housing (7) ����
���$��b������
���F���� 
���F���� "������� 30 �
��!� !.�. 1980 ����������������F����%��(�������HD�\��
������!����C��"�
 �FZ�� Shah Goli Apartment ���!���"�V�����
�Z)�
����'x��UF���F��� ��!� "����$�������� 14 

�
)�!� !.�. 1979 ������&
��� `Bill for Appointing Temporary Manager or Managers for 
the Supervision of Manufacturing, Industrial, Commercial, Agricultural and Service 
Companies, either private or publicf ���������	�
��VF\��]����VFV���������F����
� 
'�������F
�10(The Iran-United States Claims Tribunal) %�����������
��(�������HD�\��
��

                                                   
8 ��	'F�GF���Z&��&����\�a$������#�
�����!$�
T��$��!�����#��\��������V&I'F������
	��������aD


���%��&���'F����F�(	������� z����� �
'F�GF"����V&I'F������
	���������F%��'D�'F��%� �V�&�(��	�	�%��&���
'��!����&���&��'����a
	� !$���%���&D� 
T\�%��a$������
�����'F�GF (no `Deprivationf) �������� 1 (��VFG�
'��z � (�
������'����&����������&
��!���!���'F�GF���Z&��(	��'��x�V�����D	��� 

9 Starrett Housing Corp. v. Iran, Iran-United States Claims Tribunal (Award) (19 December 
1983). !�������#�!��(�
�����!I!]�VF\��]����VFV���������F����
� '�������F
�%�����
�������� 

10 ��!I!]�VF\��]����VFV���������F����
� '�������F
�aD
\�������C��"��� !.�. 1981 ���'$ 
��$�����\�
x�&"��������F������
���UF���F ��&��!I!]����\����������VF\��]�!������\�
!����F
'�������F
� �������������'�������F
�
� �������F����%��	����'�GF'�������%���� !���'��V��GI���
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����!����������
� ��#�
�����!$�
�����V&I'F���� �FZ�� Starrett Housing ��&�����H	��� `
��
(�������HD�\��
������!������V�����
�Z)�
����!]��UF���F��#�
�����'F�GFHD�a$����"�
�� �F��
 �FZ�� Shah Goli Apartment (	�H	�������
��
T���"���
	����%��'����a"��'F�GF"�
��
 �F��\��
�� �FZ�� Shah Goli Apartment %����
���%�(	����!�����#�%�%�����
��"���$�
!� !��
��	����%���&��������'F�GFx�Vf BC�����������	�
�����	�

�����
�����!$���� `��#�
���&���� 
��"�
)��&�������������������
��������"����������(��
(B����'F�GF"����V&I'F� 
(Property Rights) BC��aC�����������"�'F�GF"����V&I'F�����"��%��%��\C�\�
a$���#�
�����!$� aC�(�����
����F%������"\���\����!$�(	�
���'F�GF�"����V&I'F����&��!��&D�
� �\�������F�
T���f 


�� Tippetts, Abbett, McCarthy, Stratton v. TAMS-AFFA Consulting 

Engineers of Iran
11 ��#�
�]������!I
�����(H�(	�� �����]����������F����(�������

HD�\��
������!��������\�
 �FZ�� Aziz Farmanfarmaian and Associates (`AFFAf) ����F����
"�
�  �FZ�� TAMS-AFFA BC����#����
��	�������������'��� Tippetts, Abbett, McCarthy, 
Stratton (`TAMSf) ��&��
��#����'$����
F\\���� 
Z�(�������"���'F�GF"�
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11 Tippets, Abbett, McCarthy, Stratton v. TAMS-AFFA Consulting Engineers of Iran, Iran-US 
Claims Tribunal (Award) (22 June 1984). 
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12 August Reinisch, `Expropriation,f in The oxford handbook of international investment law, 

eds. Peter Muchlinski, Federico Ortino, and Christoph Schreuer, p. 439. 
13 Sea-Land Service Inc. v. Iran, Iran-US Claims Tribunal (Award) (20 June 1984). 
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15 Nykomb Synergetics Technology Holding AB v. The Republic of Latvia, Stockholm 
Chamber of Commerce (Award) (16 December 2003).  

16 Ibid., para. 4.3.1 
17 August Reinisch, `Expropriation,f in The oxford handbook of international investment law, 

eds. Peter Muchlinski, Federico Ortino, and Christoph Schreuer, pp. 441-442. 
18 Petrobart Limited v. The Kyrgyz Republic, Stockholm Chamber of Commerce (Award) (29 

March 2005).  
19 �D Article 13 (Expropriation) of Energy Charter Treaty: `Investments of Investors of a 

Contracting Party in the Area of any other Contracting Party shall not be nationalized, expropriated or 
subjected to a measures or measures having effect equivalent to nationalization or expropriation 
(hereinafter referred to as `Expropriationf) except where such Expropriation is: (a) for a purpose 
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which is in the public interest; (b) not discriminatory; (c) carried out under due process of law; and 
(d) accompanied by the payment of prompt, adequate and effective compensation. 

Such compensation shall amount to the fair market value of the Investment expropriated at 
the time immediately before the Expropriation or impending Expropriation became known in such a 
way as to affect the value of the Investment (hereinafter referred to as the `Valuation Datef)�f 

20 Plama Consortium Limited v. Republic of Bulgaria, ICSID (Award) (27 August 2008). 
21 Ibid., para. 193. 
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22 Metalclad Corporation v. The United Mexican States, NAFTA (Award) (30 August 2000).  
23 Ibid., para. 103. 
24 S.D. Myers, Inc. v. Government of Canada, NAFTA (Partial Award) (13 November 2000).  
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25 Ibid., para. 282. 
26 Ibid., para. 283.  
27 Marvin Roy Fledman Karpa v. United Mexican States, NAFTA (Award) (16 December 

2002). 
28 Ibid., para. 152. 
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29 Waste Management Inc. v. United Mexican States, NAFTA (Award) (30 April 2004). 
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31 Tecnicas Medioambientales Tecmed, S.A. v. The United Mexican States, ICSID (Award) 
(29 May 2003). 



152 
 

Hermosillo �C����"��(	��
T��
���	�
�����������"�V$�����"��������V$�����WX�
	 �&��V$��
%��"�%���� 
�����" ������(	����
�������F����%��V�������!��
�����
	��������&D�"
	�
� 
�������$�� �&���%�
T�������(����� �FZ�� Cytrar ��F����������F��!��
�����������
T%�����" ������
��"���
b��&�� (	�"�!��������������	�
�������������#�
�����!$���&'������ `
�������F�
��
������Z�
F\(	�
��!����� �FZ�� Cytrar "�V$�����WX�
	 �&�����aD
���	�&	�%�\�

��������%��
���" ������"� �������'D��'�&'F�GF"�
��"������F�BC������F��������
T�F��\���%�"��"����a����'�!I�$��%��f 
(	�%�����	�

�����!$���� `����
����������\��#�
�����!$��������
T�����$����#�����
��
���%��'����a�VF
a��%��(	�a��� ���������$�����V&I'F��$�'F�GFaD

��� \�
����
��"�
	�
Z]����
��"������&��I"��D�(  ����b'D�'F��%� ���� !�]!��������Z�
F\���
��"�� 
��"��
����&��I 
��\��
��"����V&I'F��$�"�'F�GF����%���� H	
��� \�

��
��������W��&�
!��� 
�$�����
	�aD
(
�%��$����	�& �������"�
)��&�����������������\�����aD
���'F�GF"�
���V&I'F�%�
T�����$��
��"���$�
��"������&��IaD
(��
(B�%�"��� ����������&'��!����&���(�����
%��
��� ���
���'F�GF�
T��� (	�
�����'F�GF��������F"���V�&�(!�����!��� ������� ���a����'�!I��
!���'��!�����&
���H	
��� �������
������\��������V&I'F��$�����&��I����
F��C��\�

���V&I'F����%���� 
��
��� \�
����
�� (	�	�
Z]��������
��������'F�GF
T��!���'��!��
���&
���H	
��� ����
F��C��\�F�f32  


�� Azurix Corp. v. The Argentine Republic �����#�
�]�������&��� ORAB ���
���I�\��F��������\�������C�����V$��
��
� �D(	
��"�'������������
��F�C������� �FZ�� ABA BC��
��#� �FZ��	D
��� �FZ�� Azurix ���%��'����'������"� �F
������"����I�\��F�������
" (\�����
���&
�
T !������"���������'D�%�
���
���������\���
��"�'������ (	�����	���%��&���C��!������
����������
]|I!F�!���������
�����&D�"�'����'������(	�%�������F�
��B���(B���  '������
V$�����������
����"�'����'������
��������
	����\������������F�
��'���������� (	�
�\������������	������
����$��HD� �F�x!"����������$���\�
��
���\�F���F �����'����&"��������
(	��'�� '���"��UF�'G���\�\��&!���������" (\�����������&
�
T  \�"����'�� �FZ�� ABA �� �


                                                   
32 ���������	�
��"�!�� Plama Consortium Limited v. Republic of Bulgaria %���GF �&�VF����F�

��� ( ����#��X\\�&"�
��������%�������� 1) ���'F�GF"�
��"���$�
��"������&��I%��������&�������&'��!�� 2) 
��#�����
�����%��'����a��	��&�
	� !$�%��(	����a��� 3) �������
��'D��'�&�D	!��������Z�
F\�����
	����
�H�F� 



153 
 

�	F
'����'������(���	���&��"������F�
��"� �F
�����%� \� �FZ�� ABA ���' �X��
	��	�	�&(	�aD
��� �
�	F
'����'�������V���%��'����a"� �F
�����'����'������%�� 
���������	�
�����������%����#�
�����!$��������33%����� `
��
���������	����F%�����"� �FZ�� 
Azurix 'D��'�&!�����#��\�������&&��'����a���
��!� !�� �FZ�� ABA %�� (	�!�����#�
���'����&D����&	� 90 
T�F%��aD

���  (	�
��
���������	������
��� ���
�� �F��\��
��
 �FZ�� ABA ���&��%����#�%��&�������&'��!���V�&�V����\�a$����
��	������� �FZ�� Azurix aD

���!$�f34 


�� CMS Gas Transmission Company v. The Argentine Republic
35 ��#�
�]���� 

ENARGAS ������������
��
� �D(	x�!V	�����������I�\��F�����
���\�\������� 
���C��
!��G������&���&"��&�&��	����\���F���
T !��G������&����'D��C�� �����������!�HD�H	F���&���
��
%������$�����\�
!����
�������x������Z�
F\(	�x�����F�W��������I�\��F�� (	����&��
%��
����

)��&z�
�zF��C����
��\��'F�GF!F�!����]!��G������&���		��I'�����&	�
!����F����B"� 1.40 ���B����
�  1 ��		��I'���(	���#������	�&���"����'�� �������'��H	��� �FZ��
������%��������"������F�
��\��'��\�����&(
�' BC��������
��(���D�����F'�
F\"���
	����
�������F������	����a$����"� �FZ��%����&
������$���%�����C��D�
��	����%����� "���
��
����� 
�C��!��G������&���&�&D� �����������!�HD�H	F�'�������F
� (	�
)��&�� ���"�!F�!����]
!��G������&�������&
�
T \�

��\��'��\�����&(
�'������#���F�'
�	��		��'�����&
���������
(	
��	��&�"� 1 ���B����
�  1 ��		��I'��� (	�"�!����� �FZ�� CMS Gas Transmission �������
%�	����B$����� �FZ��\��'��\�����&(
�' TGN "����I�\��F��������"����������	�
�����������

                                                   
33 ���������	�
���T����!�������#�
��HF�'��������%� ��&����!����T�������������	�
��"�!�� 

Consortium RFCC c. Royaume du Maroc v. Kingdom of Morocco ������ `
��������BC����#�!D�'�������HF�
'����������&����%�(	��\�%��a$������#�
�����!$��$�
	���!$�%��a$������#�
�����HF�!����
	���Fx�!����
�
��&�
� 
��	���� (���������
T�C���&D�
� ������%���UF ��F���'������&"�������\�GF�%�&�$���&"��������
!D�'���� ������HF�!����
	���Fx�!��
��&�
� 
��	����
T�����$�� �VF'D\�I%������������
F�%�
��� � ��"�����
!D�'���� (	�
�����%�"� � ���������GF�%�&��&�zV��wf ��"��VF\��]�������
��HF�'����
� 
��
���!$�"�!����� 

34 Azurix Corp. v. The Argentine Republic, para. 322. 
35 CMS Gas Transmission Company v. The Argentine Republic, ICSID Case No. ARB/01/8 

(Award) (12 May 2005).  



154 
 

��#�
�����!$� BC�����������	�
��VF\��]�aC�
�����'F�GF"����V&I'F��&�������&'��!�� 
(Substantial Deprivation) ������H	������������	�
��"�!�� Pope & Talbot (	�����������
%����#�
�����!$��V��� `��
	����&��'����a!� !���D(	
��	����%�� ��� �	�F%������%�\��
��

�������F�
F\
�������������� �FZ�� (	���
	����&����!�����#��\������&�����T����(	�!� !��

��	�����&�����T����f36   


�� Occidental Exploration and Production Company v. The Republic of 

Ecuador
37��#�
�]�������&���x�Z���
������
�����I��
��F�UF�'G!����!$�x�Z��D	!���VF��\�



��B$��'F�!��(	� �F
����� �FZ�� Occidental ��������������F�
���\���(	�H	F��������"�
��������
�����I��&���'����
�  �FZ����������#��\����� BC�� �FZ�� Occidental �!&%���� !$�
x�Z����
	������
)��&x�Z���
������
�����I���	��\�
������aC�
	���� !.�. 2001 (	�
aD
���&
!$���F�x�Z�����!&%���� !$�%����&���� (��������������	�
���T������F������&���x�Z�
��
�������
� 
)��&x�Z���
������
�����I ���������	�
������������V�&�(!�����UF�'G���\�
!$�x�Z��D	!���VF��(
���
	��������%��V����\�a$������#�
�����!$���������V��� `%����
�����'F�GF
"�
��"���$�H	����&��I������Z�
F\\�

��	�������!�����%���&���'����'�H	 (	��F%��

��� '������'��!�����
��	���� �������\C�����
� %��V �����
�����'F�GF�&�������&'��!�� 
(Substantial Deprivation) BC����#�
)��&������������������
)�&D�"�!�� Pope & Talbotf38 
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36 Ibid., para. 263. 
37 Occidental Exploration and Production Company v. The Republic of Ecuador, UNCITRAL 

(Award) (1 July 2004). 
38 Ibid., para. 89. 
39 Impregilo S.p.A. v. Islamic Republic of Pakistan, ICSID (Award) (22 April 2005).  
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�� SGS Societe Generale de Surveillance S.A. v. Republic of the 
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41 Impregilo S.p.A. v. Islamic Republic of Pakistan, para. 279.  
42 SGS Societe Generale de Surveillance S.A. v. Republic of the Philippines, ICSID (Award) 

(29 January 2004). 
43 Parkerings-Compagniet AS v. Republic of Lithuania, ICSID (Award) (11 September 2007). 
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45 CME v. Czech Republic, UNCITRAL (Partial Award) (13 September 2001). 
46 Ibid., para. 591. 
47 Compania de Aguas del Aconquija S.A. and Vivendi Universal S.A. v. The Argentine 

Republic, ICSID Case No. ARB/97/3 (Award) (20 August 2007). 
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48 Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD), `Indirect 

expropriationf and the `Right to regulatef in international investment law, Directorate for financial and 
enterprise affairs: working papers on international investment number 2004/4, pp.13-14. 

49 Pope & Talbot Inc. v. The Government of Canada, NAFTA (Interim Award) (26 June 2000). 
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�� LG&E Energy Crop. LG&E Capital Crop. LG&E International Inc. v. The 
Argentine Republic
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51 Pope & Talbot Inc. v. The Government of Canada, paras. 100-101.  
52 LG&E International Inc. v. The Argentine Republic, ICSID Case No. ARB/02/1 (Award) (3 

October 2006). 
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53 Jeswald W. Salacuse, The law of investment treaties (New York: Oxford University Press, 

2010), pp. 308-309. 
54 Enron Corporation and Ponderosa Assets, L.P. v. The Argentine Republic, ICSID Case No. 

ARB/01/3 (Award) (22 May 2007). 
55 Kenneth J. Vandevelde, Bilateral investment treaties: history, policy, and interpretation 

(New York: Oxford University Press, 2010), p. 298. 
56 Sempra Energy International v. The Argentine Republic, ICSID (Award) (28 September 

2007). 
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�� Telenor Mobile Communication A.S. v. The Republic of Hungary
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59 �����#�
�]������� �	

��
�����I�UF�'G���
����!$�x�Z��D	!���VF����� �FZ�� EnCana ���������	�������'����
��
'����\(	�
��"���������"���������
�����I ���������	�
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57 Ibid., para. 286. 
58 Telenor Mobile Communication A.S. v. The Republic of Hungary, ICSID (Award) (13 

September 2006).  
59 Encana Corporation v. Republic of Ecuador, UNCITRAL (Award) (3 February 2006).  
60 Ibid., para. 177. 
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�� Link-Trading Joint Stock Company v. Republic of Moldova
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63 Middle East Cement Shipping and Handling Co. S.A. v. Arab Republic of Egypt, ICSID 
Case No. ARB/99/6 (Award) (12 April 2002).  
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64 Liselotte Hauer v. Land Rheinland-Pfalz, Case 44/79, European Court of Justice (13 
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H	%�� \�������	���
����%��
���"�������������C���&D�
� 'x�V(��	��������T\\�F����(��	�!��f67 

���������	�
��%��"���X\\�&��$�����&���	��������
�������&VF\��]����� 
��
(��
(B����'F�GF"����V&I'F������
	�����V$�������������#�
�����!$�������� �������&���!��
���%���� 


�� Tippetts, Abbett, McCarthy, Stratton v. TAMS-AFFA Consulting Engineers of 

Iran ��#�
�]������!I
�����(H�(	�� �����]����������F����(�������HD�\��
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\����#�������
\�
�������F����%� ���������������	�
��VF\��]����VFV���������F����
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65 Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD), `Indirect 

expropriationf and the `Right to regulatef in international investment law, Directorate for financial and 
enterprise affairs: working papers on international investment number 2004/4, p.14. 

66 Anne K. Hoffmann, `Indirect expropriation,f in Standards of investment protection, ed. 
August Reinisch (New York: Oxford University Press, 2008), p.159. 

67 Kenneth J. Vandevelde, Bilateral investment treaties: history, policy, and interpretation, p. 
290. 
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68 Phelps Dodge International Corp. v. The Islamic Republic of Iran, Iran-US Claims Tribunal 

(Award) (19 March 1986). 
69 LG&E International Inc. v. The Argentine Republic, para. 190. 
70 Tecnicas Medioambientales Tecmed, S.A. v. The United Mexican States, para. 116. 
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71 Generation Ukraine, Inc v. Ukraine, ICSID (Award) (16 September 2003). 
72 S.D. Myers, Inc. v. Government of Canada, para. 283. 
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73 Kenneth J. Vandevelde, Bilateral investment treaties: history, policy, and interpretation, p. 

290. 
74 Jeswald W. Salacuse, The law of investment treaties, p. 311. 
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76 Jeswald W. Salacuse, The law of investment treaties, p. 311. 
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93 Ibid., p. 313. 



174 
 

����
��������
�� ��	���E���&�������'�(	�%��'��'���f94 �$�
	���!$��D\������H	����� 
���&
)��&��

���a���
���"�!����F��#�HD�( 
�� x����V$������&��I'�G��]�%��95 

����&������!���%��'��'������ ��	&�����
��&�
� 'F�GF���Z&��%���!&���'F�%��"�
�� 
Sporrong and Lonnroth v. Sweden ��� `
�������������& Sporrong (	���� Lonnroth ���

��
��'���� ����V&I'F��������#���&���	����&��������V����� �����F��!��(	�
V����� �����F
�����!$�������#�
��'����x��������
�
F�%���$���\�
%����\��	���&���	�
�$������&
����!������&\�
���f �$�
�� James and Others v.The United Kingdom ��� `
��
(
�%�V����� �����F�UF�D�
��%��
���'F�GF���\�

�������V$���VF��!�����#�G���"�(
�'��!� 
��& ��!� "��\����� ������
����� ���(	�����F�"�(
�HD����� ��������������#���&���	�������(	�
��
��\��&!������&
����F�"�
� �\����� ������� &���%��a$������#��FG�
�����%������'��$�%��%��
'��'������
��(
�%�
)��&�V$��"� ��	����a����'�!If  

�X\\�&��$���!���%��'��'��������	&�����
��&�
� 'F�GF���Z&��"��"�
��VF\��]�!��������
�F�GFV	���
��VF\��]�!��������������	�
���$��b"�
���������������
����������#�
��
���!$�����������W��W�� � �����F"�!����
	��������������
��&�
� 
��	���� �������!��
���%���� 
�� Tecnicas Medioambientales Tecmed S.A. v. The United Mexican States ���
���&���'a� ���F����F�&�(�����F (INE) ��������T
BF�
�UF�'G���\������&�" ������"� �FZ�� 
Cytrar �����#���� �FZ�� Tecmed ��&������������
��HF����'�����	T
���& �����
�����
�
��&�
� 'F��(��	���
��\��
��V$�����WX�
	 �&����
	��� (	���
���	�
�����������"�V$�����"�
�������V$�����WX�
	 �&��V$��%��"�%���� 
�����" ������(	����
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94 James and Others v. The United Kingdom, ECHR (21 February 1986). 
95 Ibid., para. 64. 
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�� LG&E Energy Crop. LG&E Capital Crop. LG&E International Inc. v. The 
Argentine Republic �����$�����\�
!����
�������x������Z�
F\(	�x�����F�W�����
���I�\��F�� ���\C��\�\������� 
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)"�!�� Tecnicas Medioambientales Tecmed S.A. v. The United Mexican 

States (	����������	�
����!����T���� `�����'F�GF���\� ��!� "������
����������a����'�!I���
'��!��$�'�G��]� (	�%��
��"��
F���#�!����� HF�����������(�����
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�����������%��%��
'��'����&������(\��
� !���\����#�����������aC�f �&���%�
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��������I�\��F��"������F
�� �F%�����'F�GF�����
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"������&��I���
��	�����$�'D��'�&
��!� !�����������&D�"� �FZ�� (���F%��'����������
�����
���"�!�����%��'��'���
� ��E���&�$�%��  

�������"����������	�
��"�!�� Azurix Corp. v. The Argentine Republic 
T%������aC�

��VF\��]���$���!���%��'��'����������
��
� ����&��I'�G��]����!�� James and 
Others v. The United Kingdom %�� (��
T�F%��'����������
��������"�!�����%��'��'���
� 
��E���&�$�%�� 

4.4 ���(�)��*�)���"�=*���#������ (
��#.#������': ��#
��#���	J�') -�
���	�$���K��"��)  

��&	�

��(	�� 
)�
]|I����b�����#�����
�������������
�������
�����a����'�!I
�V$��'��!� (`Social Purposef) �$�'��'�F
��'�G��]� (`General Welfaref) (	����
\�%��a$����
��#�
�����!$� ����������
�F��
��	�&����
	���aC�(��!���!F����%�� ���F���� Professor G.C. 
Christie ��� �
��� `��$��VF\��]�����������T��V$��'�������& !����	��x�& ��	G��� �$�
'��'�F
��(	����&�
�F\����%�'D�
��'������%����#�
��&C�f �$� M. Sornarajah ��� �
��� 
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]|I����F����V ���aC�
������&C����V&I'F���$���\�
��#�
��
�����F�
�� ��
�����
)��&�$����
)��&���
f ��
\�
���(	�� �����T����'��!�������\���
��������\��#�
�����!$��������%��
T!$� "��������
����������$�
�� ��
��"�� ��!� 
����
��������!���%�������"' (Non-Transparency) ��#�%����!�������x�"\ (Arbitrariness) 
�$��	$�
�UF ��F96 (Discrimination) BC���C���&D�
� �����T\\�F���#���&!��%� 

���������	�
��VF\��]���$���
�� ��!� "������
��%�������"' (Non-Transparency) 
%�����"�
�� Marvin Roy Fledman Karpa (CEMSA) v. United Mexican States �����#�
��������
�UF�'G'F�GF
����!$�x�Z��D	!���VF��\�

��'����
 ������� �FZ�� CEMSA BC����#� �FZ����� 
Marvin Feldman ����%�a$�������
� 
��'����
'F�!������b%�������'�������F
� 
	� 
��

� ��� �FZ����T
BF �
���'� ���
 ���� ��&B$�������\�
HD���&�	�
��$��
��(��&��%���� !$�
x�Z��D	!���VF��\�

��'����
 �����&D� \C�'��H	"��\��������x�Z���
������T
BF�
aD

	�������
�UF ��F�&���%�������"'(	��������x�"\�����
	�������'�������F
� (	�!��������������	�
��
%�����������%����#�
�����!$�������� (��
T�F"�����%����$�����
��
��������������!��������"' 
���������	�
����������������
T�V����T���� `&����#����'�'�&�&D����
�����!��������"'�V�&�
�&������&���������\��V�&�V�(	���$����a$������#�
��W��W��!����
	�
��!���'������F
���$�
(	�
)��&������������ BC��!���B� B���&���&�
���%��"�����\����&D�(���zV��"�������

                                                   
96 �D"� comment g ��� section 712 of Restatement (Third) of the Foreign Relations Law of the 

United States �T�!���'��!�����
���	$�
�UF ��F���'��H	��#�
�����!$����������&
	���%�����
��\�
��'� ���
)�
]|I�$�(H�
�����x�Z���
����\������\����!$��$�%������ 
T"��D������"�� ��!� ����
��
� 
�zV��
F\
������������F���������$�%�� (`�a state is not responsible for loss of property or for other 
economic disadvantage resulting from bona fide general taxation, regulation, forfeiture for crime, or 
other action of kind that is commonly accepted as within the police power of the states, if it is not 
discriminatory�f)  
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�� Metalclad Corporation v. The United Mexican States ��#�
�]������� �	��$�� 
Guadalcazar �UF�'G���\���
" �����������F�
��
��'����V$�����WX�
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� 
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�
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�� Saluka Investments BV v. The Czech Republic
100
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�]����G��!��(��

��������T
 (CNB) "����������#�HD�
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� �D(	
F\
��G��!��������"���������������%�
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G��!�� IPB %��'����a���\������'x�V!	������ �V�&�V�%��%��101 
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�����!$� ��&��!����T����&��� `
�����'F�"\���G��!��(��
��������T
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��VF\��]��� �����
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97 Marvin Roy Feldman Karpa (CEMSA) v. United Mexican States, para. 133. 
98 Jeswald W. Salacuse, The law of investment treaties, p. 315. 
99 Metalclad Corporation v. The United Mexican States, para. 107. 
100 Saluka Investments BV v. The Czech Republic, UNCITRAL (Partial Award) (17 March 

2006). 
101 Kenneth J. Vandevelde, Bilateral investment treaties: history, policy, and interpretation, p. 

291. 
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�� Methanex Corporation v. The United States of America �����#�
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102 Saluka Investments BV v. The Czech Republic, para. 274. 
103 Eureko B.V. v. Republic of Poland, para. 242. 
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��]I������&��
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104 `except in rare circumstances, non-discriminatory regulatory actions by a party that are 

designed and applied to protect legitimate public welfare objectives, such as public health, safety, 
and the environment, do not constitute indirect expropriationsf BC�� �����F�&D�"� US-Australia Free 
Trade Agreement (Signed 18 May 2004, entered into force 1 January 2005); US-Chile Free Trade 
Agreement (Signed 6 June 2003, entered into force 1 January 2004); US-Morocco Free Trade 
Agreement (Signed 15 June 2004, entered into force 1 January 2006); US-Singapore Free Trade 
Agreement (Signed 6 May 2003, entered into force 1 January 2004); Treaty between the United 
States of America and the Oriental Republic of Uruguay Concerning the Encouragement and 
Reciprocal Protection of Investment (November 2005); Agreement between Canada and the 
Republic of Peru for the Promotion and Protection of Investments (2006)  



180 
 

\�
!��������������������	�
��'���"�� ���"��T�����X\\�&���'��!�����"��"�
��������

�����!$�����
T!$��X\\�&��$���
��'��H	
��� ���
��	�����&������(�� BC����#�
�����"�
��
!� !�� 
��"���$�
��"������&��I"�
��	���������
	�����������%��%����
���%��	��\��D	!��
������Z�
F\���
��	����	�	��&�������&'��!�� (���&���%�
T�� &����#��������a�&�
���&D��'����� 
���������	�
��!��\����(���zV��H	
��� �������
�����������$�%�� (`Sole Effect 
Doctrinef) �$�!�����\�VF\��]�aC����a����'�!I(	�'x�V(��	��� �F ��������
����
���
� ���& (	�\�
������'���"������
T�T����!������VF\��]�\�
�X\\�&��$���H	
��� ���
����
��BC����#��X\\�&	�
���'��!����
 '������a����'�!I(	�'x�V(��	��� �F ��������
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107 LG&E International Inc. v. The Argentine Republic, para. 194. 
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108 Jeswald W. Salacuse, The law of investment treaties, p. 318. 
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	�#$���	���	 ����������������%���������  (Foreign Direct Investment: FDI) 7��%8����
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������ 20 ����9� $.�. 2554 
3 �����	G  a��
� �����, e7��9 
7���f���	����	�����������,g :� ������!�����
� �� �f���	

����	������9���������������7���������� ����	��� 8-15 (������: ���� �	���	!�"<��	K����K ���, 2553), 
���� 85.  
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9.�. 2003  

5 Jeswald W. Salacuse, The law of investment treaties (New York: Oxford University Press, 
2010), pp. 243-244. 
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L"
	���
��>�"
	�������:�
 �7
�<����N9B�D�9�����M�	 ����7���$>�����a����!�9G!�K��E��������	���9���
%8�����D�	:�<����N��=� 7��"
	�����%��	9���
��	����$�	�$�7�������! �K C� 9���
��	�������
��=�%�����%8���������9����
<�������������aB�"������<����N��>�aB����9>�:�������:��
���������=� 7������%��	9���
��	"
	���������7�������! �K C�7��%� �g ���%����= �P%%�	���%�
:��$ %��E�������7���<$������AA�� ��������K��� %<��9�����
��� $.�. 2542 �������9>�
���������>������=���
����= 1) ��
����7���7@����! �K :����$	G! � 2) 9���9�
���������
��	
�f���	<���������� 3) 9����
�!�
!����������������������N:�������a����!�9G!�K��E������N
����a�� 7�� 4) ���JE�<���������   

5.1.1.1 ���(����0�����%�����#���#$����1��,�2����(��1��    

����������7���<$������AA�� ��������K��� %<��9�����
����8���
:��$ %��E�
��>���! �K ����!�	�<������
���:�� � �99���=������� g9�����
���g ��>���� 7�����$���� � 
�99���������K��� %����A���������>��A��!����=�������
�����! �K ����!�	���=�7�����������7��� 
� � �99�
�������%�
8��� ������K��� %��=�������
��$�	� 2 �?��7������������7���<
$������AA�� ��������K��� %<��9�����
�����=��C�:����9���=� 	�����$����%�a>������N�8����
���9>�������� ��>���%������
���	��!����a���%�:�����"	��G���!8�9�A:����������
�"
	���� � 
�99�
��������$�	�
8��� �������"9��!���������$>��%8���
! �K ����!�	�<������
���:�� � �99�
��:�����>����a�����������������=� ���%����= ����
���	�������%��<������@���!����a���%�����!�	�7��
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� 
������� ���9�9��K��� %�
��	B� 7��� � �99�	��!����a
8��� �� %�������K��� %7!����
�8����
������� "
	����%�����7���7@�<����N 
��������A�"��������:�9
� Metalclad 
Corporation v. The United Mexican States �����a��������9>������������������� e���
7���7@����7�7����>����� �
���=�:%������:�����$	G! �@�����C��������������
! �K �%��<��
��=���
��>�7����!������!8�9�A:����:����>�C����"	��G������JN� %���9�
��������	���
!�����!�C�%�����$	G! �g  

5.1.1.2 ���(����0����
���
�%�������)��%����3�������������&� 

a��7�����7���
 �:�$������AA�� ��������K��� %<��9�����
��� $.�. 2542 %�
�AA�� 9������� e9�����
���g "
	$ %��E�%��!�
!������a>�����<������
���:�� � �99�
������=� 7����>���%�����a����!�9G<��������$������AA�� ��������K��� %<��9�����
�����=�
9>��$>������� :������
����<���������K��� %���������C�$ ��J�������9���������������|�K���
����a �� 7��9��8���%��N:����$ %��E�������A��:������
����<���������K��� %�������	�<�����
9������
D�	��>�9�������9�<�������� ��>�K��� %�����C��������� ����|�K���%����
����$E�7�����a����$>=���� ��>�K��� %�����C�����������$	���K������ ��>�! ��7�
���� 
#���=� ����������
���@����������%����8���%����!�	�9�9��7�������K��� %��������������
$������AA�� 
�������%������	��������<���f���	"
	� K����a>�����:�!�
!����������� ����	�� 
49 :�� � �99����%
����	�:���������	7���8���
:������
��������������������! �K $ ��J:����
����!�	�����$ ��J8 ����
���	�������$�������9����!��	����� � �99�@���������������<������=�%�
aB�$ %��E�������� e9�����
���g �������7���<$������AA�� ��������K��� %<��9�����
���9 

 

 

                                                   
8 Kiratipong  Naewmalee, eProtecting Foreign Investments against Expropriation Measures: 

Risks and Concerns Related to the New Draft Amendment of the Foreign Business Act of 1999,g 
TDRI Quarterly Review 22, 3 (September 2007): 23. 

9 
B����C�<�����A�"������������	B�:�9
� International Thunderbird Gaming Corporation v. The 
United Mexican States 
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5.1.1.3 ���(����0����
����%�1�%1����������������������2)����
���5&+�1�
�1�,��0����������5'�  

��������N����;���;�a��9���%8�����������JN� %7�����%�
����	��������
K��� %D�	:�������:����9���"����:!%���8��������7���<$������AA�� ��������K��� %<��
9�����
��� $.�. 2542 :��� � �99����������
���a>��������a�����������7����! �K ����!�	���=�7�����������
��=����� e9�����
���g @���a����������K��� %����A��!���	B�7����;�$�	������8����7%�����
�K 
��$>��<�����!>���������������EFG7��� K��������K 
��8���
 7����>���
�������!>������
7����;!����a�����K��� %����A��!����=�������
� ���%����= ��E��������K��� %����A�������
��>��A��!�� � � �99���=�!����a��>�����%�
8��� �������"9��!���������$>��%8���
! �K ����!�	�
<������
���:�� � �99���:�����>����a����������� "
	����	�����
8��� ����  2 �?��7������������
7���<$������AA�� ��������K��� %<��9�����
���:����9� ��=���=�$>��7������� ������
K��� %����A���������>��A��!��
��������� 
����=  %���;��
�����������<����N�
�!�
!���
���a����!�9G<����N�����;���;�a��9���%8�����������JN� %7�����%�
����	��������K��� %
D�	:�������:����9���"����:!  

5.1.1.4 ���(����0�������60����������  

a��7���������7���<$������AA�� ��������K��� %<��9�����
���%���<�=��$>��
���I��K��� %<��9���� %�����7<��<����9�����
��� ���
%�����8���
:��� � �99����
�����K��� %����A�������7���A��!��@���������
�����! �K ����!�	���=�7�������������=�!����a
�����K��� %��=�������
�����$�	� 2 �?��>�� ������=��;����
8��� �������"9��!�����������%8���

! �K ����!�	�<������
���:�� � �99���:�����>����a������������$>�����%�:��� � �99�
�������
�����K��� %����A�������7���A��!��������
� ���7��������� � �99���������K��� %���
�A��!��!����a���%������K��� %������
�"
	����������"9��!�������� 7�������=��;	�����
$����%�a>��������������9>�������� 


����=� ��������N��%�7���<$������AA�� ��������K��� %<��9�����
��� $.�. 
2542 %���������������9>�������� �$���� �
��������! �K :����$	G! �<������
�����>��B�9��
������JN� %<�����������	�������	!8�9�A � �
���������8���	9���9�
������
��	�f���	
<������
��� 7��	����9����
�!�
!��������������������:�������a����!�9G!�K��E������N����a�� 
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!������:����������	�����>���k �� ��=���%�<��<��	�������<�
��������k �� �������K���7��
����	�K��� (Fair and Equitable Treatment) 

5.2 ��	
��������������������������#���#$����1��,����1�**����������&�
����)��� $'�����	����������	��
 �������� 

����	�����E��������<����N���7���7@����! �K ���!�AA�<����������������� �;����  
��E������N����	����k �� ���!�AA�!������"9��������	���
�
����>��"���G��	G 7��
��E������N����	����k �� ���!�AA������%8�����	!���������G7$ ��J��<���	 2 ��� 
7�� 3 ���<��� J�� �;��@���	G %���;9 ��9"�"�	� %8���
 ������� 

5.2.1 ��	
����������+7��������1�**�1��+���8
�����������%��%��	� ��
8����	��� 

� J�� 
 9����G��HH 7��
G � 
����G %8���
 (Dyckerhoff & Widmann AG) <���	����� 
��� J�� ����9����"	K� %8���
 ����������%�
��=�� J�� ���	���
�
����>�� %8���
 (�����)10 
�$>���8�!�AA�!���������!����7��� ���%�
���"9��������	���
�
����>��"���G��	G:������� 
21 ! ���9� $.�. 2532 %������������������	����� 25 �? (��=�7���?$.�. 2532-2557) ��=���=
"9��������	���
�
����>��"���G��	G��<�=��$>��7���PA�����%��%�7���
�a��� D��
����! � 
7��:��?$.�. 2544 � J�� 
 9����G��HH 7��
G � 
����G %8���
�
�9����� %������ J�� ���
����G �� %8���
 (Walter Bau AG)11  

!�AA�!������
��������8���
:����;9��C�������������� 20 ��7��%����<�=�9��C���
���:��?��� 9 7���?��� 14 @���:�������9��C��������=�	�������
������������ %����N���� 
���%����= :���E�������������EG������JN� %�����	�7����� � J����%����<�:����������<�=�
9��C�������
����<�� 25 <��!�AA�!����������8���
:����������������	�����%�%���

                                                   
10 �����!������a>�����9>� ���	�� 49 ����<��� J�� 
 9����G��HH 7��
G � 
����G %8���
 !���������>�

���	�� 51 ����<��� J�� ����9����"	K� %8���
 
11 � J�� �������G �� %8���
 ��!�
!��������	B�:�� J�� ���	���
�
����>�� %8���
 (�����) ������	

�� 9.87 
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� J��CB���!�������$>���	�	�	�C��������!a����������� �<��� J��
��	� K�������<�=�9��
C��������>�<	�	��	�!��������>���>��������� ��������7���P���	�
�:������������12 

�����������
�<�7���<!�AA�!������9��=�7��:������� 29 $}�% ��	� $.�. 2539 "
	
�8���
:��<	�	������!�����!�����<��"9��������	���
�
����>��"���G��	G%���
 ����! =�!�

����!��� �
����>����=� :����a�����������$�����7��	���
���>�����������
���<�����
���$ ��J7�����������	 ���%����= ��N�
�<	�	��	�����!�����:����� 7 �?@���%�! =�!�
:��? 
$.�. 2564 7������$
��9��C����������
 ��8���
!B�!�
��� 30 ���$ ������ 80 �� ��=���=�;�$>��
�	�	�	��PA����	�
������������������I����	�����>�����%����������	�7������:��!��� �

����>�� ��>���������� :�����!�������7<��<�� @����;9>�"9�����"������G ("9����������
<�!������a�H	���
�:�������$����9� �����!���<���!�����<��������!�����<��
"9��������	���
�
����>��"���G��	G)     

9E�����������7���<�PA��"9��������	���
�
����>��"���G��	G�
������� ������
<�=�9��C������:������� 20 ��J�	� $.�. 2541 �$>���	�	�	�9����!�	��	����� 
<�=���� J�� ���
	���
�
����>�� %8���
 (�����) %���PA��������JN� %������� J�� ���	���
�
����>�� 
%8���
 (�����) ����a���P%%�	$>=�N��������JN� %<����� 25 <��!�AA�!������7����!��<����
<�=�9��C������ 10 �� :����C���9�:��:������� 1 ����9� $.�. 2541 ��������� 

��N��������� ���<����<�=�9��C��������� 10 ��<��� J�� ���	���
�
����>�� %8���
 
(�����) ����!����:������� 6 ����9� $.�. 2541 7���8���
:��9��C������:�!������<	�	��=�
�	B��������� 13 �� ������ J�� ���	���
�
����>�� %8���
 (�����) ���	�9���!�	��	%�����
�����N!�����!��������	��a��� D��
����! � (Local Road ����������������
 ��a 4 ����������


                                                   
12 <����� 25 <��!�AA�!�������8���
��>���������9��C������7����	�����<��!�������� <�� 1) 

� J����%<�:���������������<�=�9��C������:���E�����������EG������JN� %�����	�7����� ��=���=
�P%%�	$>=�N��������JN� %����8���
�	B�:�D�9C��� D ��=�:������������:��$ %��E����<����<�=�9��C���
��� �	������;
����a����!�9G<��������9��C�������;9>��$>�����H���HB!a����������� �<��� J������
���
C�����  7��<�� 2) ����������	 �	������%�%���>��� J������<�:��������%�%�����$>������	�	�	�
C��������!a����������� �<��� J�� ������%�"
	� K�������<�=�9��C��������>�<	�	��	�!��������>�
��>��������� ��������7���P���	�
�:������������   
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:��:��� ���:����������
�	������������!����!���<	�	�
��!�;%���	���	:������� 2 K����9� $.�. 
2541) !��C�:������� �<��� J�����PA��  

��N��������� ������<�=�9��C������%���
 ���� 30 �������� 40 ��7��9��C������:�
!������<	�	%�� 13 �������� 15 ��������� J�� ���	���
�
����>�� %8���
 (�����) 
�!����:������� 19 ���f�9� $.�. 2545 

:��? $.�. 2547 ����������9����<��@>=�����:�� J�����	���
�
����>�� %8���
 
(�����) ������������!��<������ K�����	�	�	��� "
	��N�
�%��	�� �9������:������=�! =������E 
3,000 ������7��9�!�
!������a>������������� ����	�� 25  

���� 9E���N����������:������� 21 K����9� $.�. 2547 ����
9��C������%�� 30 
�����>� 20 �� 7��	�����9��C������:�!������<	�	 7�������:�����? $.�. 2549 � J�� 
�������G �� %8���
 (Walter Bau AG) �
�	>��HI����N����	������A�"���������������
������ �9��%���� ������!� ��@��G7��
G "
	�����������������9>��������7���k �� ������
������������ "
	<�
�������9�������K���7��7������	�K��� @�����������	�
������9�����
���$>�����!���!� �7��9���9�����������������������E�%�����	��!�$��KG!�K��E��N
�	�������:��? $.�. 254513 ����� 4 (2) �8���
:��9���9�����������<����������������� %��
��������N:���������:
L���C�����������������9>� (any other measure the effects of 
which would be tantamount to expropriation) "
	�	������	���!�
��=���N����%��	�
�%��	
9���
��	:�������������������  
������AA�� ��� e��������<����������<����N9B�D�9�%����aB�
���9>���>�"������<����N ��>��	B�D�	:����9�"
	�����>�"
	����<���������:
L���C�����

                                                   
13 ��������	�
��9	�����9��������$>�����!���!� �7��9���9�������������!�$��KG!�K��E��N

�	�������9��=�7����>���?$.�. 2504 @�����<���������9>�:������ 3 (2) �AA�� ��� eNationals or companies 
of either Contracting Party shall not be subjected to expropriation of their investments in the territory 
of the other Contracting Party except for the public benefit and against just compensation. Such 
Compensation shall be actually realizable, freely transferable, and shall be made without undue 
delay. Adequate provision shall have been made at or prior to the time of the expropriation for the 
determination and the giving of such compensation. The legality of any such expropriation and the 
amount of compensation shall be subject to review by due process of law.g  
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������������9>���>����"������<����N:�
 �7
�<����N9B�D�9�����M�	 ����7���$>�����"	��G
!�K��E�7����9���
��	g 

��N�
������� :��9 
9��C������:�!������<	�	��� 10 ��"
	�� ����C�:����=�7�������� 21 
��J�	� $.�. 2549 ��������� 7����N���� ������ :������������9���<�	����<��� J�� ���
	���
�
����>�� %8���
 (�����) :��7��� J�� 7;�9G9;�� 7��
G ����G "��"�
!G "��
 =� 
(��������	) %8���
 :���9�$��G������ 10 �� �����=�:������� 12 ���	�	� $.�. 2550 ��N�
�7���<
!�AA�!������<	�	��	�����!�����:��� J�� ���	���
�
����>�� %8���
 (�����) ��� 13 
�?@������������!�AA�!������%���! =�!�
:��?$.�. 2577 7��:�����<�=�9��C������%�� 20 ��
����������� 35 ��7��9��C������:�!������<	�	%�� 10 ������������� 20 ��"
	��C�
:����=�7�������� 22 K����9� $.�. 2550   

����%��������A�"�����������������
! �:����N����	�����
:��9���!�	��	7��� J�� 
�������G �� %8���
:������� 1 ���f�9� $.�. 2552 7��� :������� 22 K����9� $.�. 2552 ��N�
�
������ :�����<�=�9��C������%�� 35 ������������� 60 ��7��9��C������:�!������<	�	
%�� 20 ������������� 25 �� 7�������������
��
��	:����� J�� ���	���
�
��
��>�� %8���
 (�����) 30 ������!8�������!BA�!�	��	�
������N�
�:���
9��C���������
!�	%�
! =�!�
���!������<	�	���>� 20 ��:��?$.�. 2547 

5.2.1.1 ���(����0�����%�����#���#$����1��,�2����(��1��  

���A�"����������
! �����������������9>�! �K ���!�AA����9��	����9��	�� 
(creeping expropriation) ��>�������9>��������"
	$ %��E�a����
����7���7@�<��
���������N���! �K :����$	G! � ���������a��9�����;�:�9
� PSEG Global v. Turkey ����������� 
e�����������
! �K ��������:����9�9���������� ��>����� ���%�
���� J����������� ��>�
���7���7@�������� ��� ��>����<�
<������%��	�� ��P�C� ��>�7���7@�:����7�����=�
�%�����������>�CB�%�
��� ��>���
! �K � J��%�����$	G! ���>�9�9��:����!�����>�:���!���g 
7������a��9�����;�:�9
� Metalclad Corp v. Mexico ����������� e������9>��� 
<�=�����;��>��
�������8�<����N��C����������
! �K �%��<������=���
��>���!������!8�9�A:����:����>�
C����"	��G������JN� %���9�
�����	���!�����!�C�:����$	G! �g 7������a��9�����;�:�9
� 
LG&E Energy Corp v. Argentine Republic ����������� e���7���7@����9���!����a<��
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�%��<��:����
8��� �K��� %��=�%������$�	�$����%�a>��������������9>�a������������������=�	��9�

8��� ��	B������"
	���$�	��8���������=�����
����g @���:���E���= "9��������	���
�
����>��
"���G��	G	�����

8��� �����
��	B�7��%�	��
8��� �����
��	B�������	�?����	B�D�	:�����9�9��
<��CB���!������@����;9>������ J�� ���	���
�
����>�� %8���
 (�����) a��7�����"9��������
	���
�
����>��"���G��	G%��8��8����
��
���;��� 	�����a>��������������9>�������� 
���%����= ����������"
	��N����	�
��	�	�	�7���<�PA������L����������!a������
����� �<��� J�� ���	���
�
����>�� %8���
 (�����) 
��	� K�������!�AA����:�����<�=�9��
C������7��<	�	��	�����!����������� ���
%����	:��� J�� �������G �� %8���
<�	����
:�� J�� ���	���
�
����>�� %8���
 (�����) �
�   

��=���= ���A�"��������:�9
���=�
��K �	���������9>����������%�� 
<�=��
�"
	
���	L�������8�<����N ������	����������9>����9��	����9��	�� (Creeping Expropriation) 
�����
:�9
� Generation Ukraine v. Ukraine �
������a��������9>����9��	����9��	����� e�����B�7
�����<��������9>�������� @����������	L�������8�<����N���
������	��������!��C�:���� 

���	�
���$	G! �g 7��:�9
� Pakerings v. Lithuania �
��K �	������9>����9��	����9��	�����
���� e�������<����N�����C��������! �K :����$	G! �<����������@����������	������"��
����! �K p���$	G! � 7�����������
! �K :����:�����"	��G���$	G! �g14 

������>�%��������A�"���������
���
! �����������8�<����N�������������9>����
9��	����9��	����>�������9>��������7��� 	���
�$ %��E�����
;�����������8�<����N<�
���
�����k �� �������K���7������	�K��� (Fair and Equitable Treatment) ��>���� 

9��������$>�����!���!� �7��9���9�����������������������E�%�����	��
!�$��KG!�K��E��N�	�����:��? $.�. 2545 �AA�� a�������k �� �������K���7������	�K��� (Fair 
and Equitable Treatment: FET) ���:������ 2(3) ��� e��N9B�D�9�%�:������k �� �������K���7��
����	�K��� 7��:�����9���9����	�����;���������������:�
 �7
�<����������<����N9B�D�9����
�M�	7�����C���7��g ��=���=��������:��9������	<��98��������K���7������	�K��������� 
���A�"��������%������a��9
� Biwater Guaff v. Tanzania ���������K �	a����9G�����<��
�����k �� �������K���7������	�K��� (FET) ��� e���
	��
���
&��
�)�&��'��*��)�&������� 

                                                   
14 Walter Bau AG v. The Kingdom of Thailand, UNCITRAL (Award) (1 July 2009).   
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���a����!�9G<����������k �� �������K���7������	�K���9>� :������k �� ������������������
������"
	�������������9���9�
����$>=�N�������������:��$ %��E�:�����8��������� ��=���=
9���9�
������=����!�����!�C�7����
��	�f���	7������������>������:�����8��������� 
����!	���� (Good faith) ��������������:��f���	������������������N9B�D�9���������8�"
	
9���!�%� �:% 
&��45�%��!����
&��!�)
�����������6�% ����57����� �������8�<����N����
"����:! !�
9���� 7�������>���k ��  "
	����	B��$>=�N��<�����7��7	���>�����8��D�:%
�	������!�9��g �	������;
� ���A�"���������
�$ %��E�9���9�
���������
��	�f���	7���
��;���� :���������"9��������	���
�
����>��"���G��	G��= ��������	���9�
�������%��
���
C���7��:��������������!� 7�����������������������C���7������;��� ��=���= C���7��
���!�����!�C�<�=��	B���9���!����a:������;9��C����������!8�9�A 7��9���9�
����"
	
��K���<��������������	���9���!����a:������;9��C���������a��������<�=������9��
C��������=�	�����=��	B�:����<��<���������!�AA�!������ 
����=���������N����	��������� 
������<�=�9��C�����=�7���?$.�. 2541 %�a���?$.�. 2547 ���������	�������>� 8 �? ��=�L��������
����<����<�=�9��C���������	9��=�7��	���������
9��C������:��?$.�. 2547 �!�	��� %��
!��C�:����	�
�%��9��C������:�"9��������	���
�
����>��"���G��	G���������������
<������:�!�AA�!������ �������8�<����N%�����!�9��7��<�
��������k �� �������K���7��
����	�K��� (Fair and Equitable Treatment)   

���%����=7�����������	����9�������"
	��K������D�	����%������<���������
!�������	���
�
����>��"���G��	G��=7��� ��N%����������������>�
8��� ����:
L���!��C�:��
���!�A%��a��� D��
����
��
B
:%����������:�����	���
�
����>��"���G��	G 7������f���
����%�������N:��!������!�������	���
�
����>��"���G��	G��7��� ��N���
��������
���%��%��a��� D��
����! �7��� ��E"
	��:��
�	 ��<�=�
��	�����
�!��������	��a��
� D��
����! � (Local Road) %��
��
B
:��CB�:��a��:���!�����
��������������!�	�� �����������%�:��
���	���
�
����>��"���G��	G �����������
"���!�����������%��
���C���7��%�����
���������
�9�
�����	���!�����!�C� ���������=������
!��� �
����>��������	�����!�=�
9>�:��
>�����	�	� $.�. 2549 a���
>������9� $.�. 2550 �$>�������	����:��!��� ���=��;����



196 
 

����8���	9���9�
���������
��	�f���	<����������15 ��������������8�<����N���<�
���
�����k �� �������K���7������	�K��� (Fair and Equitable Treatment) ���������� 

5.2.2 ��	
����������+7��������1�**��������9������1����������#��
(�	-6	������ 2 ��� #� 3 ���������6�� �:��$	���� ��	�:
 	�
8�8��� �9���% 

� J�� %���;9 %8���
<��!���N���� ���<�������������� J�� �;��@���	G %8���
 (�����) 
%�
��=�� J�� �;��@���	G %���;9 ��9"�"�	� %8���
 (7��%���)16 �$>����!�AA�:��� ��������
%8�����	!���������G7$ ��J��<���	 2 ��� 7�� 3 ���%��!8�������!���� �7����N��:�
������ 29 ���f�9� $.�. 2548 "
	� J�� �;��@���	G %���;9 ��9"�"�	� %8���
%�����
8��� ����
���7%�
��7��� 
��=���!���������G ��!>��!���9�>���%8�����	!��� ��!��!���
����L �����=�����k �� ��� 7�����8�������J�������L7���9�>���%8�����	!�������������
%8���� 12,000 �9�>��� @�����	��������!�AA�%�����	� 5 �?����=�7�����
%8�����	��	������G
7�����!�AA��
���� 3 9��=�L ������� � 1 �? �����	�����<��!�AA���=�! =� 8 �? ��=���=� J�� �;��@
���	G %���;9 ��9"�"�	� %8���
%�����	�
�%�����%8�����	��	�����	������!8���;% ��	����� 0.75 
�� @����;9>������E�
>���� 75 ������  

� J�� �;��@���	G %���;9 ��9"�"�	� %8���
�
�
8��� ����� 
��=��9�>���%8�����	!�������
�������!�;%7���%8������>� 7,000 �9�>��� @���:�<E���=����%8�����	!���������G	������
�
�� �����<�=� 7��:������� 21 $}�% ��	� $.�. 2549 ����������9���@�����������	����8���
!8�������!���� �7����N���
��������%8�����	!���������G$ ��J7��<���	 2 ���7�� 3 
��������������9��� ��>���%������ 9E���N�����$�.�.!��	��KG %������G���������"	�	������
!���
�������������:�!��	��N�� $.�.�. ���J E � �������=������17
��	����� 5 7������� 
22 <��$������AA�� !8�������!���� �7����N�� $.�. 2517 ���9�����;�<��!8�������

                                                   
15 $ ���KG ���a���, e����	�%��9
� Walter Bau AG �����>��:��������<��$ $��<����������,g 

������$K��� % (29 ���f�9� 2554). 
16 � J�� �;��@���	G %8���
 (�����) a>������	B�������	�� 51 !���� J�� %���;9 %8���
a>������	B�������	�� 

49 
17 � J�� �;��@���	G %8���
 (�����), ��	������������!���ACB�a>��������%8��? $.�. 2550 <��� J�� 

�;��@���	G %8���
 (�����) ��������>�������� 24 ��J�	� $.�. 2550 E ����� ���� $	G ��=� 5 "��7���E�F�	�� 
����G�@
G ������$����9� (���!�������$ �$G�C	7$��) 
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9E���������}Jf�����>����!�;%��� 568-569/2549 ��;��������!���� ������� :��!���� �7��
��N��7����������%�
!���� �������7����	%��	 ���
%����������!�	D�J�7�����������8���	�
�
%�����%8�����	!����<��!B�����	��<��7C��
 � 7��:�����������=��������������9����
�
�����!������7���<$������AA�� !8�������!���� �7����N�� $.�. 2517 ���!D�� � �AA�� 
7������  �$>��:�������%8�����	!���������G 7��7����;��N������a�����%�����$ %��E�<��
!D�� � �AA�� 7������ ��>���%��9������$�:%<��!��� �!D�� � �AA�� 7������ �������7��
:���������������7���<$������AA�� 
������� 7����N���;	��9����"	�	���%�:�������%8�����	
!���������G"
	������<�
����f���	 

:��? $.�. 2551 ��N����
��	!��9� !������� ���"	�	:��
8��� ����%8�����	��	
������G 7��:���N����
��	!���	 ���G!��!
 p ���"	�	:��
8��� ����%8�����	��	������G
�������7��!������!�<���B��f���	�������	�<������%��8��
�aB�������>���� 7���:������� 30 
� a���	� $.�. 2552 ���f�����
! ���������	�
 ���9���C 
 7��!����a�8�:��aB������
�"
	
7����	��
����= :�����%�
!���� ��������	B�:����	�� 60 7�����	�� 28 :���8�!���<����N !������
���	�� 12 :������9��� ���%�
������>������E�!���� �7����N�� 

�����:��? $.�. 2552 ��N���D ! �K p ��������� ���� �������������$�����;�����������
�������	���� 
����=� � J�� �;��@���	G %���;9 ��9"�"�	� %8���
 %������������%������	��� �
"9������
� �;�����>���<��<��	 3 ����
;�����
�������:�!�AA� 9>� 1) � J�� �;��@���	G %���;9 
��9"�"�	� %8���
 �����M�	�8�C 
!�AA� 2) ���

8��� ������7�����N�����"	�	:��	��� � @���:�
���	��� ���=���N����������CB�%��	9���
��	9����!�	����� 
<�=������8����� 1 �?<����	�
��#���	 7��
���!8�9�A�������������� 1 �? 7�� 3) �����HI�����������9��� 7�������9�����98�!���:��
	��� �!�AA� !���<�����������	������=��;���:������
;� �$�����<�������
;���	���8����� 18 �? @>=�
7������M�����;%�aB�	�
�9�>���%8�����	!����������G9>������   

��N�����"	�	���%�������!���������G7$ ��J��<���	 2 ��� 7�� 3 ��� 7��:���8�
�9�>������!���������G��:����!�������D��>�� 7��:������� 4 K����9� $.�. 2552 ���� <��
9E��������!8�������!���� �7����N��!���:��D�	:� 90 �����=� J�� �;��@���	G %���;9 
��9"�"�	� %8���
����	�
8��� �������!����������%8�����	:���������������7�� 7����>��a��
�
>������9� $.�. 2553 7����;	������
�:���� ��%8�����	!����������7���	���:
 %������������? 
$.�. 2554 ��N�����"	�	���%�:��%8�����	!���� �7����N��������G7 6 ���"
	7��
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"9����%��!���� �7����N��7 6 �������	B�:��B�:���
�J 7�����������9E��������!���
� �7����N���
����>����7�������	����������	������%8�����	!���� �7����N��������G
7 6 ��� 7���;	��� �
��� �����%8�����	:
L 7��:������� 7 ��J�	� $.�. 2554 � J�� �;��@���	G %�
��;9 ��9"�"�	� %8���
�
�	>��HI����������9���%��������!8�������!���� �7����N��C 

!�AA�@�������9
�
8����	��< 774/255418 

�P%%��� ���	�?$.�. 2554 ��N����
���!��	 �����JEG � ����� ���"	�	���%������:��
�����%8�����	!���������G7$ ��J��<���	 2 ��� 7�� 3 ��� "
	�����:�������!�	�:�9���
��!��9���>����=�  

��������	����:�����9���9������$	G! �<��������� ���!���N���� ���������AA�� ���
:������ 3 (2) <��!�K !�AA���������7��9���!��$��KG������JN� %������������E�%���
��	��!���N���� ����� e���$	G! ��������<��9���� ��>�� J��<����N9B�D�9� ���a��C����"	��G
��������>��������:����$	G! ���=� %��
���9���9���9���7��9�������9�������>��� �	GD�	:�

 �7
�<����N9B�D�9�����M�	 ���$	G! ���=�%����aB�	�
"
	����%��������������f���	��>�
���%��	9���
��	���	�� K�����������f���	�������������g 

5.2.2.1 ���(����0�����%�����#���#$����1��,�2����(��1��  

��������N����	����k �� ���!�AA��������:��� J�� �;��@���	G %���;9 ��9"�"�	� 
%8���

8��� ������%8�����	!���������G$ ��J7��<���	 2 ���7�� 3 �����=��;%�	�����a>�
�������������9>�! �K ���!�AA� (Contractual Right) �������<��� J�� %���;9 %8���
���
!���N���� �� �$���� J�� %���;9 %8���
	��!����a�����>��
8��� �9
��������������������:�
!�AA��
�7����=�	��9�9��� J�� �;��@���	G %���;9 ��9"�"�	� %8���
�
��	B� 
��������A�"��������
:�9
� Waste Management Inc. v. United Mexican States ��9�����;���� e��������N����k �� 
���!�AA���=�%�a>�����������C 
!�AA���������������������!BA�!�	! �K ���!�AA� 
(Contractual Rights) a����������������	��!����a��>��
8��� �9
������������������������:�
!�AA��
��	B�g �����=� � J�� �;��@���	G %���;9 ��9"�"�	� %8���
	�����

8��� �����	B� �	������;
� 
���A�"����������%%�a>��������������9>���������
��;�����>��� J�� %���;9 %8���
�
�$	�	��

                                                   
18 e�����9�����HI��9
���	,g <�������K��� % (30 ! ���9� 2554). 
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HI������������D�	:�������������7���7��aB���
! �K 9����������
�:�����f���	��>�
:�����k �� ���%�����<�����	�	�	�������D�	:� 
��������A�"��������:�9
� Generation 
Ukraine, Inc v. Ukraine ��9�����;���� e����������
����������<��	�	�	�%����9G��D�	:���
����7��� ��9G9E����A�"�����������������������%a>�����������98�HI��:�����������
�������;�
� ��=���= � �
�������>����<���%�����������	�	�	�����f���	D�	:���7��� 7���������
HI�������	�	�	�������=��������;�$�������������8����������������9>���=�%���������%��9���
!�����!�C�g 7��
��������A�"��������:�9
� Parkerings-Compagniet AS v. Republic of 
Lithuania ��9�����;���� e���C 
!�AA���=�%�a>�����������9>���������
��;"
	$ %��E�%��
��>����<!��������
����= 1. ��N� �
�����8���:�N���<��9B�!�AA� 7���������:���8���%�K ���	
<����N 2. ��>�������C 
!�AA��� 
<�=�7�����������:�N���9B�!�AA�aB���
! �K 9����������
�
:�����f���	��>�:�����k �� ���%�����<�����	�	�	�������D�	:� 7�� 3. �
�B�9��<�����
��������	�������	!8�9�Ag  


����=� ��E������N	������k �� ���!�AA������%8�����	!���������G7$ ��J
��<���	 2 ��� 7�� 3 �������8���� J�� �;��@���	G %���;9 ��9"�"�	� %8���
��=�%���������������9>�
�������   

5.3 ��	
��������������������������	(��5���� �+7�	1,�����&*���� �2���&*�� 
$'�����	����������	��
 �������� 

����	�����E��������<����N����$ �a����>��k �!K������A����>�:���A�� ���� ��E�
�����N����	�������
8��� ����"9����������:�$>=����� 9����!����������$�
����������
����9��������>�����%���PA��! ��7�
����   

5.3.1 ��	
��������������%9�	������8
��������&�2�( <������
��&�1������
�����(&%���	+=����)���
������	� ��������+>*��1���#�%���� 

%�����$�|��D�9���!�������	�����
��;�7����������������!������:�$>=����� 9�
���!����������$�
 �8�:��$>=����� 9����!����������$�
@�����������!����������L%��
����������=�<����������9���� ��>�������������
�����=����!���PA������ ���%�
���

���! ��7�
���� ���$	���K������  7������������	 
������	������� !a�������;�7������ �
�
�8��!��<���B�%��"9��������J����
� �	�<��"�9����;�:���������	%�����
��	�� $.�. 
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2540-2544 $���!a � ����� 
����;���
 ���
����� ����
�B� ������ ��;
��>�
<��:�
�8��D���>����	��!B�����:��8��D��>��La�� 3-5 ���� ���%����=7�����=8�%>
 7���=8� 9��� ���� �=8�
�
����9�ED�$�=8���8�������EFG����N��7���������������"�������@����;9>� !����!� 
7������! !�������� ����	G����	���	 (Volatile Organic Compounds: VOCs) ��=��� �����
����N�� 7�����%����=7��� ��������J�7���E��9G��D������!����������������$�@�����	
���������#�	�:���<�����%��$ J��������:�$>=��������$�
7���$!�������� ����	G����	
���	 (Volatile Organic Compounds: VOCs) :���
����!B�������
���I������9�ED�$�����:�
��	����<����9G���I�����! ��7�
���� (Environmental Protection Agency (EPA) Region 6 
Screening Level) ������!���N���� �� �������=���9�ED�$�����:�$>=��������$�
�	B�:�D���
� �}�7�����������%�!��	���������������;�19 7��	��$��������� =��=8����������7��$
!��"�������:����=8��
��<�����������
��	20 

�PA��
��������
�!��C�:������������	�����:�������
8��� ����7���<�PA���	�������
��7������<���������9���:��!���:��9E��������! ��7�
����7������ ���������$>=����� 9�
���!����������$�
�����<�9�9����$ J���9���:�$������AA�� !���!� �7�����J�
9�ED�$! ��7�
����7������  $.�. 2535 @���:������� 3 ����9� $.�. 2552 �����9�����	��%����
98�!���:��9E��������! ��7�
����7������ ���������:����������<��������>������$�

��=���
�����<�9�9����$ J�$>��
8��� ����9�9�� �
 7��<%�
��$ J�������8���
���:�
�f���	����� "
	:��
8��� ����7����!�;%D�	:���! �����7�������������98�$ $��J�  

�����:������� 19 � a���	� $.�. 2552 �������CB��
���C������
�	>��HI��������
��9�����������9
����	��<
8� 908/2552 ���<����N  8 ����	���@����;9>� 9E��������
! ��7�
����7������  ��<�K ���!8��������"	�	7��7C����$	���K������ 7��! ��7�
���� 
��N���������������������$	���K������ 7��! ��7�
���� ����������!������ �������
$������ �������9���9� �������!�K��E!�< 7������ 9����!������7�����������	��=�
����������98�!���"
	���aB��������<�=�������
%�����	�����������������f���	�8���
:�
��������� :�������
8��� �"9����������%���:���� 
C��������������	������7�� "
	� �
�

                                                   
19 www.greenpeace.org 19 ����9� 2551 
20 7�����
 ��A�� E �	�K	� 7�������� %��
�, :�����!����� ����$�
:��>�:9� (������: !a���

! ��7�
������	, 2554), ���� 8-10. 
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8��� ������������ 67 ���9!��<����NK����BA7��������E�%�����	$��K������ 255021 
7�������� 29 ���	�	� $.�. 2552 �����9��������;���98�!������� 76 "9�������>�� %����
��������:�$>=����� 9����!����������$�
 %�����
��	����������������9���%��������%���98�
$ $��J���>�98�!��������	�7��������	����>��22  

:������� 2 ����9� $.�. 2552 ����	���<����N"
	��	���!B�!�
�
�	>�����K�EG������
��9���!B�!�
$ %��E�7�����98�!��������9�������7��:��	�98�����<�9���9�������9���<��
CB�HI���$>��:����=� 76 "9�����
8��� ����������
� 7��:������� 2 K����9� $.�. 2552 �����9���
!B�!�
��98�!������ 592/2552 7��98�!���<�������9��������������:������	���<����N��=� 8 
����	���!�������"9�������������������9���%��������%���98�$ $��J���>�98�!��������	�7���
�����	����>�� 	����� 11 "9�����23@��������;�7���������������:���� 
C������	������7����
�%� 

                                                   
21 ��NK����BA7��������E�%�����	$��K������ 2550 ����� 76 ���9!�� �AA�� ��� e���
8��� �

"9�������>�� %����'������%���� ��)8���"'��%�*	�*���%���	�#�� '�$�)���
	9:�;�%�!���#&)���� 
'��;����(���*��� #�"!	�:�; %�����8�� �
� ����7��%��
�<�=�#�"5�" ���8���"'��%�
	9:�;
!���#&)����#�"!	�:�;<���������:������ 7����)�������"�&�������>?�
&��
�) �@����5�"*�*�#�"8A���
!%&�6)� !������ �����=��
�:����
B����!�"@��������
��	CB�7����9G��������
���! ��7�
����7��!�<D�$ 7��
CB�7��!a�����
����J����%�
���������J�
���! ��7�
������>����$	���K������ ��>�
���!�<D�$ ���

&�� �@�5�"����%�������)�� ������
�������g 

22 � J�� ���. %8���
 (�����), e�������EG!8�9�A�? 2552,g ��	���9���C 
�����!��9������ 
���. �? 2552: 9������7���
��	D�$ (2553): 26. 

23 11 "9�������=���
����= (1) "9�����C� ���>=��$� �!���
7���������9�ED�$C� �D�EFG <��� J�� 
"��������=8������	�� %8���
 (�����) (2) "9���������������������	����@���9>�<��"�����C� ���;

$��!� ��� 
"$��"$�$ ��� <��� J�� ��;���;�@� "������!G %8���
 (3) "9�����C� ���>=��$� �!���
 � 
��=�����	
9�9�����=8������>=��$� �7���$ ������D�C� �D�EFG�"�
��@� <��� J�� !���G��"����	� ���H�G� �� %8���
 
(�����) (4) "9������ 
��=���9�9�����=8������>=��$� � 7���$ ������D�C� �D�EFG�"�
��@� <��� J�� 
���.��"���� �!G7���������� %8���
 (�����) (5) "9�������������$>���$ �����! �K D�$���C� ��� 8��

��$ J��������"�����C� � Purified Terephthalic Acid (PTA) <��� J�� � �"
���� ��"���9� %8���
 (6) 
"9�����"��7	����@K������ ����	��� 6 (����$ �����! �K D�$���������9�ED�$�=8�� =��$>���������	�
�����:��:���)  <��� J�� ���. %8���
 (�����) (7) "9����������	�7�����	�����	
"�����C� �9��-���9�
�� 7����$ 9��"���
� �D�	:��"9������ 
��=� Chlorine Vaporizer ,Wet Scrubber <�� HCL Section  7�����
��������	�<��
a����%�9��������� <��� J�� �
 �	� ���G��� �9��9��!G (��������	) %8���
 (8) "9�����
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7������"9������������9�9����>�8��
��$ J��>�� 
��=������EG�$ ���� �������=� 7����98�!������:��
��� 65 "9�����24������>�
8��� ����:��9�a����������� 67 ���9!��<����NK����BA7���
�����E�%�����	�7���%����%<�������:����98�!���7���<��>�	��� �� K��������9�����=�
� ��=���= :�
������ 24 K����9� $.�. 2552 �����9���!B�!�
!���	������������"9�������������������9������ 
1 "9�����25 

:�9�������%� �7��� ��	�����	
���%��k �� �������� 67 ���9!��<����NK����BA7���
�����E�%�����	��
���=�	�������
�%� #���=� :������� 13 $}�% ��	� $.�. 2552 ��N���D ! �K p 

                                                                                                                                                  
�����	�7����8�7����7��<��
a����;���a�
 7��C� �D�EFG <��� J�� ����$�
 7���G ����G� ��� %8���
 (9) 
"9����������	�7�����	�����	
"9�����������	��>�7��9���C� �D�EFG <��� J�� ���.�9��9�� %8���
 
(�����) (10) ��	�����������	�7�����	�����	
"9�����<	�	������	��>�<�a��	!����"���9��7��9�����;
���a�
 7��C� �D�EFG  <��� J�� ����$�
 7���G ����G� ��� %8���
 (11) "9������ 
��=� Loading Arm 
�$ ���� ����������	��>�<��"��������=8����!���G <��� J�� !���G��"����	� ���H�G� �� %8���
 (�����) 

24 "9��������aB�������������������9����������=����<��� J������� "$���������� %8���
 (�����) 
� J��%� !��� %8���
 (�����) � J����	������� ��� � %8���
 � J���
 �	� ���G��� �9��9��!G (��������	) 
%8���
 � J�����;�!	��	���"�� %8���
 � J��!	��7C�����;�� ��! %8���
 � J�����. %8���
 (�����) � J��
��	����@G !7����! %8���
 (�����) � J����	9B� �� �
G��
G����� (��������	) %8���
 (�����) � J����"�@� 
���9�� %8���
 � J��$����� ��@��� �9� 9�� %8���
 � J��$����� H���� %8���
 � J����	 ��;���;��� %8���
 � J�� 
!	��"$������ ��� %8���
 � J����	$��!� �7���9��D�EFG %8���
 � J����;�$��� �����$��� 7��B7H9�%�� �� 
%8���
 � J�����. �9� 9�� %8���
 (�����) � J�������G��	 %8���
 � J����� ��	 %8���
 (�����) � J�� 
AISCO RESOURCES PIE %8���
 � J�� ������$ @ �� � �!G %8���
 � J���B�� ������ (��������	) %8���
 
� J��!	��� �@�	 $����� %8���
 � J��@� ���G $� !��� %8���
 � J�����. ��"���� �!G7���������� %8���
 
(�����) � J��������$ @ �K � �!G %8���
 � J������	 �9��9�� � �
�!����!G %8���
 � J����;���$� ���$���"� 7��B
7H9�%�� �� %8���
 � J��!	�������@G!���9����G %8���
 � J����	"$� ���� ��� %8���
 � J��$����� �9� 9�� 
%8���
 � J����	 �$;� ��@ � %8���
 � J����!@�%� �9� 9���G %8���
 � J�����G �� 7�� 1996 %8���
 
� J��B�!"9� !��� (��������	) %8���
 � J��� ��! �� � ��"9����G! %8���
 � J����;���$� ���$� �%�� (������
��	) %8���
 � J����.$�.$�.(��	7��
G) %8���
 � J���%��H�� !��� �������@ �� (��������	) %8���
 � J��!��
���!����������7
� %8���
 � J��!	����;��������������9"�"�	� %8���
 � J������$�
 7��9G 
����G� ��� %8���
 � J��"���G ������ $������ %8���
 � J����"���� �!G (��������	) %8���
 � J������ !�
��� @�$$��	 %8���
 � J��!����� "�"�����G %8���
 � J����	��"�� H��!G %8���
 � J��$�$��� 	B� � ��= %8���
  

25 "9�����<��� J�� ���;�!	��	���"�� %8���
 @����
������A��:����������:������� 22 
! ���9� $.�. 2552 �������������:����NK����BA7��������E�%�����	$��K������ 2550  
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����������
�7�����=�9E��������7���<�PA������k �� �������� 67 ���9!��<��
��NK����BA7��������E�%�����	� ��>�������	���� e9E��������!���M�	g <�=�����������
��	
���7��%��D�9������ D�9����� CB����9�E��|  7��D�9������� "
	����	������G          
�P�	����� �������K���$>��7���PA��:�$>=����� 9����!����������$�
 "
	�8���
�������:��
9E��������!���M�	��=�8�<��	�� :� 3 !���@����;9>� 1) ��<��	�� �$>��:����N���8���
��	�����	

�������� 67 ���9!��<����NK����BA7��������E�%�����	� @�������=�����8���
����D�
"9����������%%����:���� 
C��������������	������7�� 7�����%�
��=���9G��� !�����%�:��
9�����;������:����
8��� ���� 2) ��<��	�� �$>��:����N��
8��� ����%�
�8�7C��k �� ����

7���8�%�
��$ J�
��	��������! �K D�$7�������B�K��� 3) ��<��	�� �$>��:����N��7���<�PA��
�#$������!8���� 76 "9��������aB�����
8��� ��������9���  

:����!�
9E��������!���M�	��=��;�
�C����
8��� ���������9>� 1) ������EFG � K���� 
����	�k �� 7��7�����:����%�
�8���	���� �9����GC�����! ��7�
���� (EIA) 7��
C��������!�<D�$ (HIA) 7�� 2) �8���
����D�"9����������%%����:���� 
C��������
������	������7����=�
���9�ED�$! ��7�
���� ���$	���K������  7��!�<D�$ <�=��� 18 ����D�
"9����� 7�� 3) %�
��=���9G��� !��
���! ��7�
����7��!�<D�$ (�#$����� :���������������
$������AA�� ��9G��� !���������� 67 ���9!��<����NK����BA7��������E�%�����	�����
�	B�:�����������$ %��E�<��!D�CB�7����Jf�) @�������CB�:��9�����;����"9����������%%�
���:���� 
C��������������	������7��  

��N���
�	�������C����
8��� ����<��9E��������!���M�	��7���
8��� �������

���������= 1) ����������$	���K������ 7��! ��7�
��������������������:����� %%�
����J� ������� 126 ���$ ��J 188 � �������� 29 K����9� $.�. 2552 ��>����8���
������EFG 
� K���� ����	�k �� 7��7�����:����%�
�8���	���� �9����GC��������! ��7�
���� (EIA) 
7��C��������!�<D�$ (HIA) 7�� 2) :������� 12 ����9� $.�. 2553 9E���N�������;���:�
����$������AA�� ����	�����9G��� !���������� 67 ���9!��<����NK����BA7���
�����E�%�����	� 7�� 3) ����������$	���K������ 7��! ��7�
�����
����������
�������:����� %%�����J� ������� 127 ���$ ��J 104 � �������� 31 ! ���9�  $.�. 2553 
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:������� 2 ���	�	� $.�. 2553 �����9���������98���
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1352/2553 �$ �a��:���A�����
8��� �"9�����:�$>=����� 9����!����������$�
�#$��7��
:�"9����������C��������������	������7�� ��=�
���9�ED�$! ��7�
���� ���$	���K������ 
7��!�<D�$ @����� 11 ����D��������8���
:�����������������$	���K������ 7��
! ��7�
����:����� %%�����J� ������� 127 ���$ ��J 104 � �������� 31 ! ���9� $.�. 2553 
7��!���"9������������	B�:� 11 ����D���=��;:��	�98�����<��CB�HI��9
����<�:���$ �a��:���A��

8��� �"9����� �	������;
� ���!���:��"9��������aB��$ �a��:���A����=�����
8��� �������
����� 67 ���9!��<����NK����BA7��������E�%�����	� ����8���
:�������� �9����G

                                                   
26 11 ����D� ��
����= 1) ���a����� ����!� ���7���<���	�P���
 � 	��������a���������������

H���HB!D�$��	��
 2) ����8����>��7������f���	���
��	7��
���������= 2.1) ���>��7��:��
 � 2.2) ���>��7��
������ ���>��7��!����!� ���>��7��"����>�����:����	���
G��>�������>������������
 2.3) ���>��7��a���� � 2.4) 
���>��7��:����� 3) � 9����!����������f���	���
��	���� 9����!������ ��>�"9�������������JE�
�����
�	���� 9����!������
���������= 3.1) ���%�
<�=��$>����������!��������"���9����� 4 ��>����!������
a������;���� 5.1 ��>� 5.2 3.2) ��������<	�	$>=�����$>����������!��������"���9����� 4 ��>����!������
a������;���� 5.1 ��>� 5.2 4) ���!��������"���9��
���������= 4.1) ���!��������"���9��<�=���8� 4.2) 
���!��������"���9��<�=�����
���������= 4.2.1) ���C� �!���9����>�:�����a�
 �������!���9��@�������!���������;�
����� 1 4.2.2) ���C� �!���9����>�:�����a�
 �������!���9��@�������!���������;������ 2 A 5) ���!������a���7��
��>�����"���
���������= 5.1) ���!������a���7�����;� 5.2) ���!������a���7�����;���������C� �a��� coke 
��>�������������� sintering 5.3) ���!������a���7�� ���7
� ���98� ��>�!����!� 5.4) ���!������a���7��
������ 5.5) ���!����������"��� 5.6) ���!���������������� 6) ���C� � �8�%�
 ���7���!�������������!� 
7) "��������9�ED�$<���!�	�����>�"����������� %�������	�������P���! ���k �B���>���!
�������:��7��� 
����f���	���
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7����>�:��������>=��$� ��!� � 8) "9�������<�!��
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 11.4) "���HHI�� ��9��	�G   
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:����� %%�����J� ������� 127 ���$ ��J 104 � �������� 31 
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C��������9�ED�$! ��7�
���� (EIA) 7��C��������!�<D�$ (HIA) 7��%�
:������������
��HP�9���9 
��;�<���������7��CB���!����
��!�	���� (Public Hearing) �����=�:����9G��� !��
:��9�����;���������������
8��� ����"9����� 

"9��������aB������9�������!����$ �a��:���A����%���� 2 "9����� @����;9>� 1) 
"9�����C� ���� �������@
G7����� ������9�� (!���<	�	) <��� J�� ��"�@� ���9�� %8���
 @���
a>�����"
	� J�� ���. �9� 9�� %8���
 (�����) (PTTCH)27 100 ����G�@;��G 7�� 2) "9�����
<	�	�8�������C� ���� �9����
G"�"�����G <��� J�� ��	$��!� �7���9��D�EFG %8���
 
(�����) (TPC)28 @������ J�� �B�@ ����G��	 %8���
 (�����) ����CB�a>�������	:�A� 

"9�����:�$>=����� 9����!����������$�
��=�����=�<������������	7����������
�������  "
	�#$���	���	 �������������A����M�@�����������	������������������������!�
 
��=���= ��������	�
������:�9�����������!������JN� %�������A����M��������E�%�����	 @���
����� 102 <�����>���������9>�7��9���
��	��=��8���
:��9���9�����������<����������
������� %����������N:������������	����������9>� (measure equivalent to expropriation) 
"
	�	������	���!�
���������%��	9���
��	 
������AA�� ��� e��ND�9�%�������9>���>�"����������
�������<����������<����ND�9�����M�	����	B�:�
 �7
�<����������<����N ��>�:���������:
L���
���	����������9>���>����"������<����N ����7�� (��) �$>�����a����!�9G!�K��E� (�) �
������������>���k ��  (@�) ���������������������f���	 (
�) %��	9���
��	����� �$�	�$� 
7�������! �K C�g 

 

                                                   
27 � J�� ���. �9� 9�� %8���
 (�����) �������9����� %���� J�� ��"���9��7������  %8���
 

(�����) (NPC) ��� J�� ��	"���H��!G %8���
 (�����) (TOC) (CB�a>�������	:�A� 5 ���
�7��:�� J����	"�
��H��!G %8���
 (�����) �;9>� � J�� ���. %8���
 (�����) @�������CB�a>�������	:�A�!�
 � J�����G��7�� 1996 
%8���
 � J�����!��������"���9�������	 %8���
 (�����) � J��"���� ��	�G %8���
) 

28 ������>�%��� J�� �B�@ ����G��	 %8���
 (�����) @�������CB�a>�����7���	����� J�� ����
����	G 
%8���
 ��		� ��>=��B���	��  ���� ��$��E ��>=��B���	��  ��������	G �����$B�	G � J�� ���� ���� �����G7������
7��7�!������!G %8���
 !8�������������!��9� � J�� � ���! ����$	G��� %8���
 ��	D���|  ���K����� ��	
���
 p ��>=��B���	��  
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5.3.1.1 ���(����0�����%�����#���#$����1��,�2����(��1�� 

�����������9���!B�!�
��98�!����������
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�����A����M� 
��������A�"��������:�9
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��9���!B�!�
���:���������
8��� �K��� %��=�7���7@�������:�����"	��G��������@�������! �K :�
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���JN� %<������������
��	 7���	������;
�98�!���
������������$�	���������$�	�79�����9���
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>�� ��=�!����a<��$ �a��7���<98�!����������
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� "
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8��� ������������ 67 ���9!��<����NK����BA7��������E�%�����	�:��
9�a�����7���%����%<�������:����98�!���7���<��>�	��� �� K��������9�����=�
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����=%����;��
����
��>��$ %��E���
����7��7@�! �K :����$	G! �<�������������A����M�7���	���������������9>�
������� 
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�%�������)��%����3�������������&� 
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������A��:���<����
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�������7����;��� ��>��$>=����� 9����!����������$�
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����:������CB��	B�����	:����9�	���:����JE������������%�����
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������<�=���>��	L :����!�
	����8���!B�����������7��9�
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C��������!�<D�$�����	7����� � ������a������	���<����N�������	�<����;������98�!�����>�
����8�������	���
�������������
8��� �"9���������$>�����������PA��7��!����9���
��
�%�:����7���<�PA��! ��7�
�����������=��!�	    

5.3.1.3 ���(����0����
����%�1�%1����������������������2)����
���5&+�1�
�1�,��0����������5'� 

���A�"��������:�9
� Tecnicas Medioambientales Tecmed S.A. v. The 
United Mexican States �;�
�$ %��E�a��9����
�!�
!������!�����!�C�:�9���!��$��KG�������
D����������������	B�7����������������� �����a����!�9G!�K��E������N����a���������!�����:����N
������������=�����
! �9
�������� @���:�9
���=���������!����������
8��� �"9���������9������
��>���%��$���CB��	B�����	:������:���$>=����� 9����!����������$�
��=������C� A���PA��
! ��7�
������=���������7��7�����=8��������D�������!��	�������	���!�<D�$7����� ���=����a>����
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�!�
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5.3.1.4 ���(����0�������60����������  

a��7�����98�!���<�������9���!B�!�
����������=�%������a����!�9G�����
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��$ J��>�����;�$�	�� 
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! �9
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:���A��"9�������������<����������������� ��=�%����%����������9>��������7��	����%
��������k �� ������������������ ���<�
�������9�������K���7������	�K��� (Fair and 
Equitable Treatment)  
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<������7���%���;��
���� 7������������<����N������������������ %����a>��������������9>�
������� 7���;��%aB���9������<�
��������k �� �������K���7������	�K��� (Fair and Equitable 
Treatment) �;�
� 
������������A�"����������=<�
9
� Walter Bau AG v. The Kingdom of 
Thailand 
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��
������
������
���
�����
����������������	
��
��������� !���
����"�#
��
 $
�%&#��'������!�()��!&	�����!��*�+�&
�$&"��,-."��/������
�"��'���
��������$&" ��
�����
��������  !$
���(�'��)�	��������
����	
��
������&���0#�
��
0#�
���
��!��1
�23&� 45��������/$
���(�'��)�	��#�����������,-."��/������
���
����	
��

����"�#&���0#� �
�3����������!&	�����!��*'!�"��(�'��)��"���1''������
�����)�0� 
(case-by-case)  !��
�
����#�'��'�� /���!&	���#�������	/��#�����,��
#��"��'���
�������� (Non-compensable regulatory governmental measures) ��/����	
��
����"�# 
(Indirect expropriation) 
��
���0#�#��	�#����'
��������
�!// '5��"��(�'��)��+����������
�
�3����������!&	�����!��*��������	�"����/����	
��
����"�# 45��(/	��#�&���2''�����
�
�3����������!&	�����!��*$�"$
���(�'��)�������	��#�����������,-."��/������
���

����	
��
����"�# ����
�� �2''��������	#�������0�
�� 

1) �!��/��� ��� 4����N��O�$
���(�PN�
���
�����
�������� ���	���
�����

�"��0#���'�	/��#&���$�"��!���
P$
������
����
0�"  !#.�������*�Q,��'���������

�������#�
��N+���3 ��!��/��/��� ��� 4�
��
�"������
���� !��	
�
(� 

2) �	�#���&	�������/�"	��%&#�����
�����
��������  

3) �	�#0�"N��N�	
�!&	���#�����������,$�"��/	��S���!N��PN�O��)!�����,�"��S5� 

4) ��Q)!���#������ �������
 ��������U�/��� �	�#0#������$N  !�	�#��#
�+��V�$' ���
�"
 

�	�#����	�V��������	��/������
���N&��,��#���� ! �
�������
�##����� ���W
�.*. 2005  !�	�#�������"��N�����N&��,��#��������
�#���� ���W�.*. 2003 ���
�"
#�
��
 
/�33���S5��2''�����$�"(�'��)�	��#�����������,���
����	
��
����"�#&���0#�0	"$
V��-
	�
����	�#���������	 ���'
�	�#&#���������	
��
����"�#  !	��S���!N��P
��/��
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N�O��)!������
�"����	"
����	
��
����"�# ������/�33���	�� Z��,V�����
��
�	�#��"�$'��	#��

	��: 

1. ���&
"� ������"�/�����	
��
#�'��#���&#���(���N!�"�
�%&#��'����
��!�()��!&	�����!��*�����	��/(�
O��)������,�������	
��
 

2. �����!�+�&
5��&���&�������!�+���������	�"����
���������
���������,V���0#�
��'S��	�����
����	
��
 �	"
 ��	��'! ��� 4����N��O�$
���(�PN�
45��'�/�"��0�"&���'�/�"��0#�0�" 
&�����!���
P$
���(�PN�
���������
 

3. ���&
"� ������"�/�����������	
��
���	S5�NS�
���)P 2 NS�
���)P 
NS�
���)P ����� ����	
��
���������������
S.���
���
�����, &����	
��
������������
��
���#N��O�\��������
������&�������5����(�P�����]��-� 

4. NS�
���)P���N��������&
"� ������"�/�����������	
��
���	S5��1��� ���
�	
��
����"�#45�����
�����!�+�&
5��&���&�������!�+���������	�"����
���������
���������,V���
#�-��!�/����/��������	
��
������ ��
0#�#������
���#N��O���������
������&�������5�
���(�P�����]��-� 

(��) $
������N�
	�������!�+�&
5��&���&�������!�+���������	�"����
�����
����
���������,V��� $
NS�
���)P�"���1''����^(�! ���$&"��������	
��
����"�#&���0#� �"��
(�'��)�'�����N�/S�#/
(��
,�
����"���1''������
�����)� ���(�'��)�&��_�2''�� 
�	#S5�: 

(1) -��!�/����*�Q,��''�������!�+������,/�  ��S5� #"	��
&�������!�+���������	�"����
���������
���������,V���#�-��!�/$

�"�
/���#.�������*�Q,��'���������
 �2''��
���(������������	
0#�S��0�"	������	
��
������	�����5�
 
(2) ��/��������!�+������, ��� 4�����	�#���&	��$
�)!���

���#��	�#����'
&���N#�&��N#- 
(3) ��Q)!��������!�+������,/� 

(/�) �	"
 ��$
/��NS�
���)P���
"��#�� �����!�+�����	/��#�����0#�����
�U�/��������,V��������� //#� !$�"�(���	��S���!N��P��"#����N	�N�����N�O��)!�����/�"	�
�%&#�� ���
 N�O��)N�� �	�#���V��  !N��� 	�"�#
��
 0#�S��	�����
����	
��
����"�#`  
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'�����*5�Q��+�����������
�3����������!&	�����!��* "	(/	�� �
�3���������
$&"�	�#N+���3������(�'��)��2''��������-��!�/���#����������'"�������(�PN�
 (Sole 
effect doctrine) 45���1����!��/��� ��� 4����N��O�$
���(�PN�
���
�����
�������� �����0��1
��# �
�3���������������$&"��,-."��/������
'�����������&���0#�
��
�1#��(�'��)�S5�
	��S���!N��P���#�������"	� �
�3�����������#��/	�� Z��,#�N��O����'!��!�+����$�_�����0#�
�����U�/����(��������"#����N��� 	�"�# N���
�#�� �	�#���V��  !
��/�����N���#���#�
�"��'�����������N+�&��/������N��O��'"�������(�PN�
��������$�_��������5�
` ����
�� $
������'!
(�N.'
P	��#�����������,
��
���
���$�"�+�
�'�	/��#�. �	�#N�/����/�"����� �"'��� (Police 
power) 
��
 ������#������#�$�"/����/'!�"��0#������U�/��� 0#���#�+��V�$' #��	�#�����$N 
�������
 #���!/	
�������%&#��������0����#� #�&��,�
���	����*�N��P���N�#��S(�N.'
P
0�" ���*'���+�
�'�	�#����
�������#��� #�����+���!��(�'��)P ���
�"
 

�#���
+� 
	(�'��)�������	#����	�#	��#���������0�����$�"/����/
��
��'��"��������
�	
��
����"�#&���0#� "	(/	�� ��� �"0�(�!���/�33��������!��/O����'����
�����"�	 (.*. 
2542  !���0#��U�/�����#N�33�	���!//'+�&
���N����
0
P //(��*Q���"�� 2 ��	 
 ! 3 ��	���/��Q�� 1��4���P '���1� ����
��� '+����  !����!��/����+��
�
����������
���
$
(��
���
��#���N�&���##�/��(��0	"���
������	���	��
�
����#�'���23&�N��� 	�"�#
��

���0#����
����	
��
����"�#�����,/�0���"��'�����������$&"
�����
�������� �
����'��
-��!�/���#����������'"�������(�PN�
���0#���
 ���(���(����'!S��	����,�	
��
����"�# 

�����0��1�� ������*�������#��+�N���$&"�(��S�
$/�
�3���������������
$
(��
���

��#���N�&���##�/��(���(��!�&1
	�����
����������#�-��!�/�����#�
�������
 �������"�

��)V�(N��� 	�"�# ���(����O��#����  !N��V�(
��
 ��'S.����	�#��"���������	
��

����"�#�(��!N��-��!�/����'"�������(�PN�
�������
 ��(�  !S5� #"	������(��S�

$/�
�3��
��
'!�"��	��S���!N��P�(��������"#����N��� 	�"�#�1��# ������#������������	
#�$�"/����/������*'���	�#�����$N !�����'#���Q)!�����U�/�����
 N��$&"�&1
	����,#�0�"#�
�'�
�/��N��O�\$�"�+�
�'��#�������#��������!���
PN�O��)!���
N+���3 
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6.2 ��������� 

�(����e����
#�$&"���/����/$�"#�����������,/�0���&1
	��#��	�#'+����
����	�#N�/N��
���N�O��)�
 �������
 #�������(��������"#����-."/���V� #�������(��������"#����
N��� 	�"�# #�������(�������e����
���-.���� #�������(����	�##��
�������,  #�������(���
���'��-���#���  !���'����1/V�Q�������#�%&#�� ���
�"
�&��
��S.����	�#	�����
����	
��

����"�#������$&"����V��! ����,/�0��$
���'�����������$&"
�����
�����������0�"��/�	�#
��"#����������
'������	
��
V��$�"�	�#����!&	�����!��*�����	��/������
�����!��*
0��-.�(�
��.� '5��	�/����/$�"#�����������Q)!���0�
�� 

1)  N��$&"�&1
S5��	�#'+����
���#���������'!$�"�(���	��S���!N��PN�O��)!��

�
����#�'�������!N/�23&� �"'��� ��� N��(��
&��,�
�"�����&������(�N.'
P���
	����*�N��P������
N������'
��
#�0�"�����5�
��#�	�#�+��V�$'�����, 

2) ����#���������'!$�"/����/$&"0�"N��N�	
��/	��S���!N��PN�O��)!&����23&����
�����5�
$
�)!
��
  

$
��)����#�N�33�-.�(�
�!&	�����,��/
�����
�������� ��,�"���U�/�����#���/ &��
N�33�&���#��������	�� �"�23&���#���N�33��+�&
� �	#S5���]� !��#��/$&"#����$�"
��!/	
�������O��#�!��/�"�(�(��V��$
��,��������
O��# 

3) ���
��
������#������ !���/����/$�"#�������"�����
0���#�%&#��
V��$
 !&��N���!&	�����!��* #�/�����,�
����	��
 �"	��	�#N�'��� #��	�#�����$N
��]��-��"�#.&����)fP����_ ��]�����N$&"-."#�N�	
0�"�N��#�N�	
��	#$
�� N���	�#����&1
  !
0#������U�/����(��������
O����'������
���
�����
�����������0�'�����  


��'��
�� "	 $
�	�#����	�V��������	��/������
 (BITs)  !�	�#�������"�
�N�� (FTAs) ���0��0�"�
�#-.�(�
0����
&
"�
�� "	
��
 �	�#����/�33���V��-
	����$&"
�	�#&#���������	
��
����"�# !�2''�����
+�#�$�"(�'��)����	�#����	
��
����"�# 
���'
	��S���!N��PN�O��)!���0�"��/���	"
	��0#���"���������	
��
����"�#$
��Q)!
���
����	��/����	�#����"
 //�	�#����	�V��������	��/������
���N&��,��#���� �.*. 
2004 /�33���0	"$
V��-
	�  !����0��	��
��
 �1�	�/�33����O�/�������	��/����	
��
����"�# 
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(Indirect Expropriation) �(��#���#$&"#��	�#����'
�����5�
�(������'!$&"������	�#���
�
�3���������$
��)��"�(�(�� ��!��)�#�#���,�
 !#� 
	������N���"����/
�'�
��#)P�����,V���#���5�
�	�����# ������������0�
�� 

1) 	��S���!N��P
��/��N�O��)!������
�"����	"
����	
��
����"�# 
�	�/�33���$&"����'
	��	��S���!N��PN	�N�����N�O��)!�����/�"	��%&#�� 

(Legitimate Public Welfare Objectives) ��
0#�S��	�����
����	
��
����"�#
��
#��!0��(��#���#
������
���&
��'�����N�O��)N�� �	�#���V��  !�����"#����N��� 	�"�# ����
��  ��

�
����#�'��#��	�#0#�����'
	��&#���	�#�	#S5�N	�N�����N�O��)!���
_�"	�&���0#� �������
 
������e��*�O��#��
�������!���
 ���/����/$�"N��O��&
��N��O�/��� ����e����
���-.���� 
�����"#����-."/���V� ���'��-���#��� �	�##��
�� &����,  !���'����1/V�Q����� 45��"	
���

��!���
PN�O��)!�����,-."��/������
'+����
�"�����#������#�$�"/����/����N��
 ���'
�	�
/�33���$&"�+�'+�����	�#����+�	�� ZNS�
���)P���0#������5�
/���
��` (ZExcept in rare 
circumstances`) 	��&#��S5�NS�
���)P�!0�/"����� #"'!#�	��S���!N��PN	�N�����N�O��)! "	
�1'!���	�#	�����
����	
��
����"�# 

2) �2''�����$�"(�'��)����	�#����	
��
����"�# 
(1) �	�/�33�����)fP�
������	�#��
 ��&����	�#�N��&������*�Q,��'

	������$�'5�'!S��	����"��������
����	
��
����"�# �
����'�� 
	�+�����������
�3���������
�!&	�����!��*�&1
	��#.�������*�Q,��'���������
'!�"����0������#�
��N+���3 

(2) �	�/�33�����/��� !�"�'+��������	�#���&	�����
�����
�������
�5�
#�'��N�33� $/�
�3�� &������N������%&#�����
�����,0�"$&"0	"���
&
"�
�� ��
�����

�����������
����Q)P���Q� ���'
��������
 ��#�����������,$
��Q)!$�S��	�����

�	�#�N��������O����'���
�����
�"���-��3�����,���0#��"��'�����������$&" 

(3) �	�/�33����O�/�����$�"/����/#���������#�	��S���!N��PN	�N�����
N�O��)!�����0#������U�/��� (Non-Discrimination)  !����������$N (Transparency) 	��#�
��Q)!�����0� �������
 #�(��
&��,�
�"����� #����(�N.'
P���	����*�N��P������
N������'

$
��)������"#����N��� 	�"�# #����$�"��!/	
�������O��#�!��/�"�(�(��V��$
��,��������

O��# ��]�����N$&"-."#�N�	
0�"�N��#�N�	
��	#$
��� N���	�#����&1
 ���
�"
  !�	��"��/�33���



215 
 

��)fP���$�"$
�����!�#�
	��
�����
�������� /���/V��!0	"#�����
0���
'��S��	��#���������
��,0#�0�"N��N�	
��/	��S���!N��PN�O��)!�����,�"��S5� "	���
����	
��
����"�# 
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