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LES RECLAMATIONS D’ACTIONNAIRES POUR PERTES
PAR RICOCHET EN ARBITRAGE INVESTISSEUR-ETAT
SOUS LES TRAITES D’INVESTISSEMENT CANADIENS

Lukas Vanhonnaeker®

L’arbitrage investisseur-Etat, mode de ré-
solution des différends aussi emblématique que
controversé dans le domaine du droit interna-
tional des investissements, souléve de nom-
breuses questions, dont celle relative a la possi-
bilité reconnue aux actionnaires de présenter
des réclamations pour pertes par ricochet. De
telles réclamations permettent aux actionnaires
qui répondent a la définition applicable
d’investisseurs étrangers de demander en arbi-
trage investisseur-Etat une réparation pour un
dommage qui prend la forme d’une réduction de
la valeur de leurs actions. Une telle possibilité,
bien quimportante et cohérente au regard de
Pobjectif du droit international des investisse-
ments de protéger les investisseurs étrangers et
leurs investissements, génére une série de
risques qui, s’ils ne sont pas pris en compte,
peuvent résulter en une atteinte aux droits des
Etats, défendeurs dans les procédures
d’arbitrage investisseur-Etat et, in fine, mettre
a mal la légitimité de ce mécanisme de résolu-
tion des différends. Le modele canadien
d’Accord sur la promotion et la protection des
investissements étrangers (APIE) de 2021 sem-
ble permettre de telles plaintes tout en tentant
de les encadrer et de limiter les risques de
procédures multiples ainsi que les dangers de
double indemnisation et d’incohérence par le
recours a deux mécanismes en particulier : ce-
lui des renonciations et celui de la jonction de
plaintes.

Investor-State arbitration, an emblematic
as well as controversial dispute resolution
method in international investment law, raises
a number of issues, including the possibility for
shareholders to claim compensation for reflec-
tive losses. These claims allow shareholders
who meet the applicable definition of foreign
investors to seek compensation in investor-
State arbitrations for damages in the form of a
reduction in the value of their shares. Such a
possibility, while important and consistent with
international investment law’s objective to pro-
tect foreign investors and their investments,
generates a series of risks which, if not consid-
ered, may result in infringements on the rights
of States, defendants in investor-state arbitra-
tion proceedings, and ultimately, undermine
the legitimacy of this particular dispute resolu-
tion mechanism. Canada’s 2021 Foreign In-
vestment Promotion and Protection Agreement
(FIPA) Model seems to allow for such claims,
while attempting to limit the risks of multiple
proceedings and the dangers of double compen-
sation and inconsistency that they generate by
using two mechanisms in particular: waivers
and the consolidation of claims.
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