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近年来，中国公司一直就欧盟能源项目及公司进行投资。其中，最大的一笔投资

涉及中国广核电力股份有限公司以 230 亿欧元收购英国欣克利角核电项目的 335 股股

权。该项目目前由于财务及管理综合原因，已正式搁置。 

鉴于日益增长及变化的需求，欧洲如欲完成对能源基础设施的现代化与扩展，实

现跨境网络互联，以及整合可再生能源发电，在 2020 年之前至少需要获得价值为一万

亿欧元的投资。欧盟正积极劝说中国及其他外国投资者进行投资，但欧盟是否为合适

的投资目的地？中国投资者如何确保其投资安全以及将监管风险降至最低？ 

整体而言，欧盟监管及投资风险增加有一系列原因，尤其体现在欧盟能源领域。

第一项原因，即欧盟近期立法为现有能源项目带来了不确定性。第二项原因在于欧盟

能源法范围及适用的解释引发了不确定性。第三项为欧盟与国际法令人日益担忧的关

系所引发的不确定性。第四项涉及国际仲裁裁决在欧盟的可执行性。 

一、对现有能源项目及欧盟投资框架产生的不确定性 

欧盟仅在 2009 年《里斯本条约》项下，拥有能源及外商直接投资领域的立法权。

此后，欧委会通过了多项能源领域的规定及指令。2012 年，欧委会获得职权，可以审

查欧盟成员国与第三方国家之间现存及将来的《政府间投资协定》，该第三方国家包

括中国。欧委会审查对象包括《里斯本条约》生效前所签协定，甚至包括成员国加入

欧盟前签署的协定，该事实将减损欧盟内部法律确定性及投资框架稳定性。再次，一

旦《政府间投资协定》被认定违反欧盟法，成员国将身处困境，其遵循欧盟法的努力，

有可能构成对《政府间投资协定》以及《能源宪章条约》的违反，后者由欧盟成员国

及欧盟签署，系旨在促进能源领域投资的多边条约。上述事实同样可能导致成员国违

                                                           
1
英国律师，欧盟能源法及国际法专家，供职于 E&A 律所。 

2
北京市中伦律师事务所律师。 



反签署的双边条约。中国与全部欧盟成员国均签订了《双边投资协定》，在上述谜题

破解前，未来中国投资的不确定性将持续存在。 

南溪输气管道项目首当其冲，与新规定产生冲突。2013 年 8 月，欧委会向部分中

欧及东欧国家发出通知，认为其与俄罗斯就南溪输气管道签订的《政府间投资协定》

违反了欧盟法。上述成员国的管理者坚称，《政府间投资协定》签署之前，就签署事

宜已从欧委会处获得许可。2014 年 6 月，欧委会对保加利亚启动了违法追究程序，称

其南溪输气管道《政府间投资协定》违反了欧盟法。在最初的新闻报道中，欧委会称

此举同时违反了《公共采购法》及《第三能源套案》（“第三套案”）。此后，俄罗斯迅

速宣布停止南溪输气管道项目。保加利亚政府称彼时该项目仅在保加利亚的投入就高

达逾 2.5亿欧元。 

今年 2 月份，欧委会提议赋予自身权限，以审查欧盟公司及成员国与第三方国家

新签订的全部能源条约，包括商业性条约。如上述提议在今年后期获得通过，中国投

资者需按照欧盟要求提供该等合同信息，并能合理期待欧盟代表将参与谈判过程。 

二、欧盟能源法解释及适用的不确定性 

欧盟能源法解释及适用的不明确，加之欧洲法院是否会作出对欧委会不利的判决，

使得在欧洲贸易充满了不确定性。例如，对第三套案项下第三方准入豁免范围的解释

即存在不确定性。天然气项目开发者试图援引，欧委会对《天然气指令》第 36 条关于

第三方准入豁免的解释，却遭到拒绝。 

第二种不确定性涉及欧委会作出决定所需的时间。其中，欧委会就 Socar 收购

DESFA（一家希腊气体传输运营商）作出决定所需时间，即为明显案例。虽然第 9 条

规定欧委会应于请求提出后四个月内作出决定，但 Socar 自 2013年 12月起即等待欧盟

正式批准该收购。事实上，欧盟预计将援引竞争法作为法律依据，认定 Socar 仅能持有

DESFA 49%的股权（Socar 目前持有 66%），但上述援引本身，就欧盟法的解释及适

用而言存在疑义。《天然气指令》第 9 条及第 11 条从文义来看，似乎阻止了 Socar 作

为非欧盟成员国公司持有 DESFA49%以上的股权。而欧盟在 Socar 收购 DESFA 的讨论

中，时至今日并未引用上述条款，同样引发了就上述条款的范围及证明过程性质的疑

义。 



三、欧盟法与国际投资法令人日益担忧的关系引发的不确定性 

欧盟成员国是超过 1300 个《双边投资协定》的当事方，他们与欧盟均为《能源宪

章条约》的缔约方。《能源宪章条约》是首个特别为能源领域提供投资保护的多边条

约。投资者在《能源宪章条约》及双边投资协定项下享有的主要权利包括：（i）公平

和公正待遇的权利（“公平公正待遇权”）；（ii）国民待遇，指给予投资者不低于成员

国/欧盟给予本国/欧盟内投资者的待遇；（iii）最惠国待遇，指给予投资者不低于成员

国/欧盟给予任何外国投资者的待遇；（iv）在征收和国有化或类似征收及国有化的情

况下，获得补偿的权利；以及（v）在上述权利被违反的情况下提起商事仲裁的权利。

虽然中国并非《能源宪章条约》的签署方，中国投资者可以重构投资以利用该条约项

下赋予投资者的权利。如前文所述文，中国与欧盟全部 28 个成员国均签署了《双边投

资协定》。 

显而易见，目前欧盟法律赋予投资者权利的范围及性质，与投资者在《双边投资

协定》、《能源宪章条约》及国际法项下获得权利并不相同。后者赋予投资者以公平

和公正待遇的权利，与欧盟法律项下的非歧视原则、比例原则、合理期待以及程序正

义原则相比，为中国投资者提供了更为广泛的保护。同样，针对征收和国有化或类似

征收及国有化，投资者在双边投资协定、《能源宪章条约》及国际法项下获得的保护，

与欧盟法项下的自由设立原则及欧盟人权法项下的财产权相比也不尽相同。最重要的

是，投资者就《双边投资协定》或《能源宪章条约》项下违约，对成员国及/或欧盟提

起商事仲裁的权利，与在国内法院或欧盟法院提起诉讼程序相比，显然也并不相同。

由于仲裁庭不受欧盟成员国或欧委会的影响，上述条约赋予投资者提起商事仲裁的权

利，为中国投资者提供了将监管风险降至最小化的关键方法。 

近年来，欧委会采取了非常激进的反对《双边投资协定》的立场。欧委会力求否

定仲裁庭对欧盟法争议的管辖权，且在欧洲法院成功挑战了芬兰、奥地利及瑞典同非

欧盟国家（包括中国）签订的双边投资协定，在欧盟法项下的合法性，同时试图终止

欧盟成员国之间的双边投资协定，亦未提供类似的替代性投资保护。上述行为极有可

能，令试图投资欧盟的中国投资者望而却步。 

四、欧盟执行仲裁裁决的不确定性 



2014年 3月，欧委会试图阻止罗马尼亚履行《解决国家与他国国民间投资争端公

约》（“ICSID 公约”）项下义务，执行 Ioan Micula, Viorel Micula, S.G. European Food 

S.A. et al v Romania一案仲裁裁决。ICSID 公约为多边条约，生效时间逾四十年，为国

际投资框架的基石。依据 ICSID公约第 54(1)条，ICSID裁决自动具有可执行性。换言

之，公约的成员国不能拒绝仲裁裁决的执行。 

在此情况下，依据欧委会的决定，履行仲裁裁决项下条款本身将构成欧盟法项下

的非法援助，该种情况为欧盟及欧盟允许下成员国履行其国际法义务，制造了不确定

性。2014年 11月 21日，Micula就欧委会的决定，向欧盟法院提出了异议。 

不管上述异议的结果如何，就《双边投资协定》项下权利是否会得到欧盟法律的

保护，以及仲裁裁决能否在欧盟获得执行，中国以及其他投资者面临着巨大的不确定

性。鉴于欧委会日前的行动，针对其在 2015 年 9 月 15 日要求以投资法院取代现存国

家与投资者仲裁机制，来解决双边投资协定以及能源宪章条约项下争议，中国投资者

将持有怀疑态度。 

管理风险的方法 

然而，上述监管及投资风险是可以控制及降低的。其首要办法为，尽可能在欧盟

成员国法律范围之外选择合同适用法，从而隔绝欧盟法变化及上述风险。 

其次，在合同中约定仲裁，而非成员国法院诉讼作为争议解决机制。选择欧盟之

外的地点作为仲裁地，降低欧盟法作为仲裁程序法适用的可能性。 

再次，在合同中约定稳定性条款或法律变更条款。稳定性条款存在多种形式，包

括禁止适用一切法律变更的条款，也包括约定法律发生变更后，应就合同条款重新协

商的条款。 

第四种管理风险的方式为，一旦争议产生，选择提起 ICSID 投资仲裁，从而尽可

能确保有利仲裁裁决的自动执行。 

第五种在争议发生后将风险降至最低的方式为，尽量同时将欧盟及成员国一起作

为被申请人提起仲裁。 
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