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Einleitung

1 Einleitung

1.1 Relevanz und Problemstellung

Investitionen spielen eine entscheidende Rolle fur Wachstum und Wohlstand eines
Landes (Borensztein, De Gregorio, & Lee, 1998; Choe, 2003; Faras & Ghali, 2009)
und sind dartber hinaus Triebfeder einer verstarkten Globalisierung und des inter-
nationalen Handels (Pantulu & Poon, 2003; Liu, Xu, & Akamavi, 2016). Mit zuneh-
mender Globalisierung stehen besonders langfristige Investitionen, die grenziber-
schreitenden Charakter aufweisen, im Fokus.

So selbstverstandlich grenziiberschreitende Investitionen in einer Welt mit globali-
sierten Waren- und Finanzmarkten sind, so unsicher kann sich fur den Investor das
Schutzniveau dieser Investitionen darstellen. Fur den Investor stellt sich die offen-
sichtliche und nicht immer eindeutig zu beantwortende Frage nach dem zustéandi-
gen Gericht bei potenziellen Streitigkeiten (Griebel, 2008). AulRerdem bestehen fur
ihn Unsicherheiten beziiglich des nationalen Rechtssystems des Gaststaates der
Investition, der Unabhangigkeit der nationalen Gerichte sowie der Vollstreckbarkeit
maoglicher Urteile (u.a. Besch, 2008; Bronckers, 2015; Oberhammer, 2015;
Reinisch, 2015a). Damit tragt der Investor neben dem betriebswirtschaftlichen Ri-
siko einer jeden Investition ein (mdglicherweise erhthtes) Rechtsrisiko. Ein erhdh-
tes Risiko kann wiederum auf mikrobkonomischer Ebene zur Unterlassung von
winschenswerten Investitionen flihren, das Ergebnis ist Unterinvestment?! (Kohler
& Stahler, 2016, S. 1).

Instrumente, die an diesem Problem anknipfen, sind sogenannte Investitions-
schutzabkommen. In diesen zwischen Staaten geschlossenen Abkommen ver-
pflichten sich die Vertragsparteien, bestimmte Schutzstandards fur auslandische In-
vestitionen einzuhalten, indem sie beispielsweise auslandische Investoren gegen-

Uber inlandischen Investoren nicht schlechterstellen und bestimmte weitere Schutz-

1 Als Unterinvestment wird in der Arbeit eine Abweichung des Investitionsniveaus vom sozialen Op-
timum bezeichnet. Dieses Phanomen beschreiben auch Kohler und Stahler (2016, S. 1), ohne jedoch

den Begriff des Unterinvestments zu nutzen.
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standards einhalten (Reinisch, 2015b, S. 402). Ziel der Staaten ist es, durch Inves-
titionsschutzabkommen mehr Investitionen anzuziehen (Neumayer & Spess, 2005,
S. 1567) und schlussendlich Wachstum und Entwicklung anzukurbeln (Klein M.,
2014, S. 464).

Neben Schutzstandards wird in Investitionsschutzabkommen geregelt, wie mit mog-
lichen Disputen zwischen Investoren und Staaten umzugehen ist. Die Vielzahl der
Abkommen setzt fur Streitigkeiten auf Investoren-Staat-Streitbeilegungsregelungen
(im englischen Investor-State-Dispute Settlement oder kurz ISDS). (OECD, 2012,
S. 8) ISDS-Bestimmungen sind ein relativ neues Phanomen und stellen eine Be-
sonderheit im internationalen 6ffentlichen Recht dar, indem sie Investoren die Mog-
lichkeit einraumen, Schadensersatzanspriche gegentuber Staaten direkt vor priva-
ten Tribunalen durchzusetzen (Hindelang & Krajewski, 2016, S. 4).

Die steigende Anzahl an Disputen zwischen Investoren und Staaten in den letzten
Jahren belegt die hohe Relevanz dieses Instrumentes fir Investoren und Staaten.
So ist gleichermalRen mit stark steigenden Direktinvestitionen weltweit auch die An-
zahl der Dispute gestiegen. Lag die Anzahl der Streitigkeiten in den 1990er Jahren
noch groR3tenteils im einstelligen Bereich, wurde im Jahr 2011 die Grenze von 50
initiierten ISDS-Fallen jahrlich nachhaltig Gberschritten (UNCTAD, 2018a). Mit der
steigenden Anzahl der Streitigkeiten und héheren Schadensersatzanspriichen der
Investoren stiegen zugleich das zivilgesellschaftliche Interesse und der Widerstand
von verschiedenen Seiten. Besonders deutlich wurde dies bei den Verhandlungen
zu TTIP und CETA, die speziell in der EU von umfangreichen Diskussionen und
Demonstrationen begleitet wurden (Hindelang & Krajewski, 2016, S. 2). Die M6g-
lichkeit von Investoren, Staaten direkt zu verklagen, ist eines der Hauptargumente
der Kritiker gegen die verhandelten Abkommen und droht zum Zinglein an der
Waage zu werden.

Auch von Seiten der Staaten ist die Praxis der Streitbeilegung nicht unumstritten.
So sind Staaten unterschiedlich stark in das globale System von Investitionsschutz-
abkommen eingebunden und befinden sich in unterschiedlichen Phasen der Integ-

rierung. Wahrend einige Staaten neue Abkommen verhandeln und abschlieRen,?

2 So beispielsweise die Europaische Union, die eine Reihe von Investitionsschutzabkommen ver-

handelt (Europaische Kommission, 2019).
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beginnen andere Staaten, dem System den Ricken zu kehren und Investitions-
schutzabkommen aufzukindigen oder auslaufen zu lassen (Peinhardt &
Wellhausen, 2016, S. 572 ff.).

Es ist daher nicht vermessen, zu behaupten, dass das globale ISDS-System am

Scheideweg steht.

Bisherige Forschung zum Thema Investitionsschutzabkommen und Investor-State-
Dispute-Settlement fokussiert — von wenigen Ausnahmen abgesehen — entweder
stark auf die 6konomische oder die juristische Sicht. Fiir Okonomen steht konkret
der Effekt von Investitionsschutzabkommen auf Direktinvestitionen im Fokus (u.a.
bei Hallward-Driemeier, 2003; Egger & Merlo, 2007; Berger, Busse, Nunnenkamp
& Roy, 2013; Bellak, 2015; Colen, Persyn & Guariso, 2016; Aisbett, Busse, &
Nunnenkamp, 2018). Von der konkreten Ausgestaltung der Abkommen und damit
auch die Absicherung lUber ISDS-Regelungen, wird dabei in der Regel abstrahiert.
Aus juristischer Perspektive geht es eher um das Schutzniveau internationaler In-
vestitionen und Probleme der Zustandigkeit, der Unabhangigkeit der Rechtspre-
chung oder der Durchsetzbarkeit und Vollstreckbarkeit von Urteilen (u.a. bei
Gaukrodger & Gordon, 2012; Kleinheisterkamp, 2014; Tietje & Baetens, 2014;
Quick, 2015).

Ein fundierter interdisziplinarer Ansatz, welcher die 6konomischen und juristischen
Argumente zur Notwendigkeit und Ausgestaltung des Investor-State-Dispute-Sett-
lement-Systems zusammenbringt, um Ruckschliisse zu treffen, fehlt bisher (Van
Aaken, 2019; Gaukrodger & Gordon, 2012; Sasse, 2011).2

An dieser Stelle setzt diese Arbeit an. Ziel ist es, zu ergriinden, warum Investitions-
schutzabkommen mit Investor-State-Dispute-Regelungen aus juristischer Sicht und
O0konomischer Sicht nétig sind, wo die Hauptprobleme im aktuellen System beste-

hen und wie sich das globale ISDS-Regime weiterentwickeln muss, um in Zukunft

8 Van Aaken (2019, S. 554), wie auch Sasse (2011, S. 1) sprechen von fehlender 6konomischer
Analyse im internationalen Investitionsrecht. Sasse liefert in Folge dessen einen Beitrag speziell fur
Bilateral Investment Treaties (BITs), das ISDS-System ist in seinen Betrachtungen weitgehend aus-
geklammert. Die Notwendigkeit eines interdisziplinaren Ansatzes stellen Gaukrodger und Gordon
(2012, S. 8) heraus.
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ein global akzeptiertes System zur Gewabhrleistung eines sicheren Investitionsum-
feldes darzustellen.

Dazu wird die 6konomische Sichtweise in dieser Arbeit um juristische Argumente
zur Notwendigkeit, zur Ausgestaltung und zu bestehender Kritik an ISDS-Regelun-
gen im System des internationalen Investitionsschutzes erweitert. Ein solcher inter-
disziplinarer Ansatz ist nétig, da im Bereich des Investitionsschutzes ein 6konomi-
sches Ziel, namentlich ein hohes Investitionsniveau?, mithilfe juristischer Regelun-
gen und Vertrage erreicht werden soll, indem den Investoren ein stabiles Investiti-
onsumfeld auch bei grenziiberschreitenden Investitionen garantiert wird.

Darlber hinaus wird die globale Dimension der Verflechtung tber ISDS-Falle und
die sich ergebende globale Struktur in der bisherigen Forschung vernachlassigt.
Hier leistet diese Arbeit einen Beitrag, indem die globale Verflechtung durch ISDS-
Streitigkeiten dargestellt und analysiert wird. Mittels der gewonnenen Erkenntnisse
wird eine Diagnose beziiglich des Zustandes des ISDS-Systems getatigt und aktu-

elle Kritik in diesen Zustand eingeordnet.

1.2 Vorgehen

Die Bedeutung des Themas wird in Kapitel 2 anhand der Entwicklungen rund um
Direktinvestitionen, Investitionsschutzabkommen und insbesondere der Streitigkei-
ten ndhergebracht. Hauptsachliche Datenquellen sind der ,International Investment
Agreement Navigator* (UNCTAD, 2018b) sowie der ,Investment Dispute Settlement
Navigator (UNCTAD, 2018a) der United Nations. Dies sind relativ neue, 6ffentlich
zugangliche Datenbanken, die Informationen zu allen bekannten Investitionsschutz-
abkommen (Il1As) und Streitigkeiten zwischen Investoren und Staaten vor einem in-
ternationalen Tribunal (ISDS) enthalt.

Anschlie3end wird in Kapitel 3 der Schutz von internationalen Investitionen beleuch-
tet, um die zugrundliegenden Motive von Investoren und Staaten fir oder gegen

den Abschluss von Investitionsschutzabkommen mit integrierten ISDS-Regelungen

4 Investitionen kénnen hier auch als Instrument auf einem Weg zu globalem Wohistand und Prospe-

ritdt angesehen werden.
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zu ergrunden. An dieser Stelle wird auch analysiert, ob Regeln auRerhalb von In-
vestitionsschutzabkommen ausreichen, um aus juristischer Sicht den Schutz von
FDI sicherzustellen.

In Kapitel 4 werden Antworten auf die Fragen gesucht, ob und warum aus 6kono-
mischer Sicht Investitionsschutzabkommen mit ISDS-Regelungen notwendig sind.
Dabei wird die besondere Situation von grenziberschreitenden Investitionen be-
ricksichtigt, bei denen der Staat gleichzeitig Regelsetzer und Vertragspartner ist.
Es werden zwei wesentliche Problembereiche identifiziert: Einerseits bestehen zeit-
liche Inkonsistenzen und andererseits werden Nachverhandlungen mdglicherweise
einseitig erzwungen, wenn Kosten bereits versenkt sind. Zur 6konomischen Ana-
lyse werden die zugehdrigen Theorien von Kydland und Prescott (1977) bzw. von
Hart und Moore (1988; 2008) aufgegriffen und auf den Fall von FDI Ubertragen.
Anschliel3end werden durch den Vergleich von erwarteten Auszahlungen Aussagen
fur das Investitionsniveau abgeleitet und daraus Schliisse fur die 6konomische Not-
wendigkeit von ISDS gezogen.

Nach der juristischen und 6konomischen Analyse der Notwendigkeit von ISDS-Re-
gelungen folgt in Kapitel 5 eine Auseinandersetzung mit Problemen und bestehen-
der Kritik im Bereich von ISDS-Regelungen. In einem ersten Schritt werden die glo-
bale Situation und die Position einzelner Staaten innerhalb des Systems anhand
eines selbst entwickelten Index analysiert und dargestellt. AnschlieRend geht die
Arbeit auf aktuelle Kritik an Streitschlichtungsregeln und dem Streitschlichtungspro-
zess ein. Ziel ist es, dem Leser durch Vermittlung der globalen Situation und beste-
hender Kritik ein Verstandnis fur die aktuelle Krise von ISDS-Regelungen zu vermit-
teln, bevor sich Kapitel 6 abschlieRend mit Reformvorschlagen und mdglichen Wei-
terentwicklungen des ISDS-Systems befasst. Dabei wird einerseits auf bestehende
Kritik und andererseits speziell auf die Erkenntnisse der Kapitel 3 und 4 zuriickge-
griffen, um aktuelle Entwicklungen und Reformvorschlage zu bewerten sowie wirt-

schaftspolitische Empfehlungen im Bereich des Investitionsschutzes abzuleiten.
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2 Investment, IIA und ISDS - aktueller Stand und Entwicklungen

2.1 Foreign Direct Investments (FDI)

Als Folge der starkeren globalen Liberalisierung von Marktzugdngen haben sich Fi-
nanzmarkte zunehmend zu einem globalen Gerist der Weltwirtschaft entwickelt.
Verstarkt wird dieses Phdnomen durch die fortschreitenden technischen Innovatio-
nen in Kommunikations- und Datenverarbeitungstechnologien. Die starkere globale
Vernetzung ermdglicht es — durch die niedrigeren Transaktionskosten und gestie-
gene Liberalisierung - Investoren verschiedenster Nationalitaten, global zu inves-
tieren. (OECD, 2008, S. 14) Zunehmende Arbeitsteilung und damit verbundene stei-
gende Realstrome befeuern Investitionen zusatzlich, da Investitionen eng mit Real-
stromen verbunden sind und ein Substitut fir reinen Warenverkehr darstellen (Klein
& Engelhardt, 2015, S. 545).

Auslandische Direktinvestitionen (FDI) sind ein Schliisselelement der fortschreiten-
den wirtschaftlichen Integration und werden von der OECD (2008, S. 17) als grenz-
Uberschreitende Investitionen bezeichnet, bei denen der Investor ein strategisch
langfristiges Interesse und einen signifikanten Einfluss auf das Management eines
Unternehmens aul3erhalb des Heimatlandes des Investors hat. Ein langfristiges In-
teresse wird dabei laut OECD angenommen, wenn der Investor mindestens 10%
der direkten oder indirekten Stimmrechte an einem Unternehmen erwirbt (OECD,
2008, S. 48 f.).

Bei der Betrachtung von FDI muss nach Fliissen und Bestadnden unterschieden wer-
den. Dabei bezeichnen Bestande einen Wert zu einem bestimmten Zeitpunkt, wéh-
rend Flisse die Veranderungen in einem bestimmten Zeitraum beschreiben. So-
wohl Flisse als auch Bestande lassen sich dariiber hinaus nach ihrer Richtung ka-
tegorisieren. Unterschieden werden in outward (getatigte) und inward (empfangene)
Direktinvestitionen, was insbesondere bei der regionalen Betrachtung auf Lander-

ebene von Bedeutung ist.®

5 Bei der globalen Betrachtung von FDI sollte dies keine Rolle spielen, da getatigte und empfangene
Direktinvestitionen sich entsprechen sollten. Trifft dies im Bereich der Bestande ungeféahr zu, gibt es
bei den Flussen in den einzelnen Jahren doch erhebliche Abweichungen (UNCTADstat, 2018). Als

Grund plausibel erscheinen hier Abweichungen bei den Melde- und Verbuchungszeitpunkten.
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Die HOohe des FDI-Bestandes hat sich in Vergangenheit aus den genannten Grin-
den sprunghaft erhoht. So liegt der Bestand an FDIs laut United Nations Coference
on Trade and Development (UNCTAD) im Jahr 2017 bei tiber 31 Billionen US-Dollar
weltweit, was in etwa dem 14-fachen des Bestandes im Jahr 1990 entspricht. Be-
sonders stark stieg der Bestand an empfangenen Direktinvestitionen in diesem Zeit-
raum in Entwicklungsléndern. Lag der Bestand an empfangenen Direktinvestitionen
in Entwicklungslandern im Jahr 1990 noch bei rund 509 Milliarden US-Dollar, stieg
der Bestand im Jahr 2017 auf Giber 10 Billionen US-Dollar, was einer durchschnittli-
chen jahrlichen Wachstumsrate von 12% entspricht. (UNCTADstat, 2018)

Dabei weisen einige Staaten besonders intensive FDI-Aktivitdten auf. Die Lander
mit dem weltweit gré3ten Bestand an getatigten Direktinvestitionen (outward) im
Jahr 2017 sind: USA, China (inklusive Hong Kong), Deutschland, die Niederlande,
das Vereinigte Konigreich und Japan.® Diese sechs Staaten stehen fiir einen Be-
stand an getéatigten Investitionen im Ausland in Hohe von 17,3 Billionen US-Dollar
und damit mehr als die Halfte des globalen Bestandes an getatigten Direktinvestiti-
onen im Jahr 2017. (UNCTADstat, 2018)

Auf der Empfangerseite der Direktinvestitionen mit Hinblick auf den Bestand finden
sich einige der aktiven Entsendestaaten ebenfalls wieder. Die Reihenfolge ist ab-
steigend wie folgt: USA, China (inklusive Hong Kong), das Vereinigte Kdnigreich,
Singapur, Kanada und die Schweiz. Diese Staaten sind mit insgesamt 16,2 Billionen
US-Dollar die groiten Empfangerstaaten und stehen wiederum fur mehr als die
Halfte des globalen Bestandes an FDI auf der Empfangerseite. (UNCTADstat, 2018)
Ausgelodst ist die starke Zunahme des Bestandes durch den sprunghaften Anstieg
der jahrlichen Flisse an Fremdwahrungsdirektinvestitionen seit 1990, wie in Abbil-
dung 2-1 illustriert.

Betrugen diese im Jahr 1990 noch etwa 200 Milliarden jahrlich, wurden im Jahr 2017
1,43 Billionen US-Dollar neu investiert (UNCTADstat, 2018). Der Wert bleibt damit
hinter den Hochstwerten von 2015 und 2016 zurtick.

6 Tabelle A-1 im Anhang listet die fihrenden Staaten im Bereich FDI (outward) mit zugehérigen Be-

standen auf.
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Abbildung 2-1: Jahrliche Flisse an empfangenen FDI in Milliarden US-Dollar
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2.2 International Investment Agreements (11A)

die Geschichte von International Investment Agreements, kurz IIAs oder auch
schlicht als Investitionsschutzvertrage bezeichnet. In diesen wird der Umgang des
Staates mit Investitionen in seinem Hoheitsgebiet geregelt (Griebel, 2008, S. 68).7
In Kapitel 2.1 beleuchtete Direktinvestitionen unterliegen in den allermeisten Fallen
dem Schutz von IIAs, auch wenn der Investitionsbegriff in 11As abweichend definiert
sein kann (Reinisch, 2015b, S. 408).

Bei der Definition von llAs stitzt dich diese Arbeit — wie auch bei den Daten zu IIA
und ISDS — auf die Definition der UNCTAD (UNCTAD, 2018c). Der UNCTAD fol-
gend, muss bei Internationalen Investitionsschutzabkommen unterschieden werden
zwischen (1) bilateralen Investitionsschutzabkommen, im Folgenden auch BITs ge-
nannt® — die den groRten Teil der lIAs ausmachen — und (2) Abkommen mit Vor-

schriften bezuglich Investitionen, im Folgenden auch mit TIPs abgekuirzt®.

7 Die genauen Inhalte von Investitionsschutzabkommen werden in Kapitel 3.2.3 behandelt.

8 Nach der englischen Bezeichnung Bilateral Investment Treaties; die tbliche Abklirzung im Bereich
des Investitionsschutzes.

9 Nach der englischen Bezeichnung Treaties with Investment Provisions; die lbliche Abkiirzung im

Bereich des Investitionsschutzes.
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(1) BITs sind Abkommen zwischen zwei Staaten bezuglich der Férderung und
des Schutzes von Investitionen der Investoren im jeweiligen Staatsgebiet des
Vertragspartners.
(2) TIPs sind ein Sammelbegriff fir Arten von Investitionsschutzabkommen, die
nicht unter die Kategorie BITs fallen, jedoch ahnliche oder reduzierte Rege-
lungen bezuglich Investitionen und deren Schutz enthalten. Diese Kategorie
lasst sich wiederum in drei Hauptgruppen unterteilen:
= Umfassende 6konomische Abkommen, die Verpflichtungen beinhalten,
wie sie in der Regel auch in BITs gefunden werden. Dies sind beispiels-
weise Freihandelsabkommen mit Investitionsabschnitten.

= Abkommen mit beschrankten Vorschriften zu Investitionen, die beispiels-
weise lediglich die Ansiedlung von Investitionen und die freien grenziber-
schreitenden Verkehr von Investitionsmitteln regeln.

= Abkommen, die lediglich Rahmenbestimmungen enthalten und beispiels-
weise die Absicht zur Kooperation und/oder das Mandat zu Verhandlun-

gen von vertiefenden Investitionsschutzabkommen regein.

International Investment Agreements haben sich in ihrer rund 60-jahrigen Ge-
schichte Uber alle Kontinente und tber verschiedene Entwicklungsstufen von Lan-
dern hinweg verbreitet. Stand Juli 20180 gibt es laut UNCTAD weltweit 2971 bila-
terale Investitionsschutzabkommen und 384 andere Investitionsabkommen, von de-
nen 2367 bzw. 312 in Kraft sind (UNCTAD, 2018b). Seit den 1960er Jahren bis
heute sind bilaterale Investitionsschutzabkommen die wichtigsten vélkerrechtlichen
Vertrdge im Bereich des Investitionsschutzes (Reinisch, 2015b, S. 402). Wurden
diese anfanglich noch hauptséachlich zwischen entwickelten und sich entwickelnden
Volkswirtschaften geschlossen, so verstéarkte sich spater die Vernetzung auch zwi-
schen Volkswirtschaften eines ahnlichen wirtschaftlichen Entwicklungsstandes
(Reinisch, 2015b, S. 402).

10 Die dieser Arbeit zugrundeliegenden hauptséchlichen Datenquellen, der UNCTAD Investment Dis-
pute Settlement Navigators (2018a) sowie der UNCTAD international Investment Agreement Navi-
gators (2018b), wurden zuletzt im Juli 2018 aktualisiert. Daher bezieht sich der GroR3teil der Angaben

zu Anzahl von Vertragen und Streitigkeiten auf diesen Stand.
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Das erste bilaterale Abkommen wurde im Jahr 1959 zwischen Deutschland und Pa-
kistan geschlossen!!. Deutschland war einer der Vorreiter in diesem Gebiet, was
wohl der deutschen Exportorientierung bereits in dieser Zeit geschuldet war. Bis
heute ist Deutschland einer der bestvernetzten Akteure auf dem Gebiet der Investi-
tionsschutzabkommen mit derzeit 132 BITs. Dariiber hinaus ist Deutschland noch
an 70 anderen llAs beteiligt. (UNCTAD, 2018b) Deutschland unterhalt also insge-
samt 202 Investitionsschutzabkommen. Eine Zahl, die selbst die Zahl der UNO Mit-
gliedstaaten, die seit des Beitritts Sidsudans 193 betragt, Ubersteigt (UN, 2019).
Grund dafir sind Uberschneidungen zwischen BITs und anderen Vertragen mit In-
vestitionsbestimmungen. Dies kdnnen einerseits Abkommen der EU sein, beispiels-
weise mit Kasachstan, oder auch andere internationale Vertrdge mit Investitions-
schutzbestimmungen, wie beispielsweise der Energiecharta-Vertrag.

An der Spitze der Liste der Staaten mit den meisten dieser Vertrage finden sich
generell Staaten, die sowohl durch Handel als auch FDI besonders stark global ver-
netzt sind. Tabelle 2-1 auf der nachsten Seite listet die Lander mit den meisten In-
vestitionsschutzabkommen weltweit auf.

So findet sich in der Liste ein Grof3teil der Staaten, die zu den global fiuhrenden
Staaten mit Hinblick auf FDI Outflow und Inflow gehdéren, wie bereits in Kapitel 2.1
erwahnt.'? Allerdings konnen dies nicht die einzig relevanten GréRen sein. So sind
die USA zwar der grofite Direktinvestor, mit Hinblick auf Investitionsschutzabkom-
men stehen sie mit 46 BITs und 67 TIPs nicht ganz oben auf der Liste und zum
Beispiel deutlich hinter Danemark oder Indien. Japan als einer der gréf3ten Direktin-
vestoren unterhalt gar nur 28 BITs und 20 TIPs.

Neben Investitionsflissen spielen auch geopolitische und historische Entwicklun-
gen eine Rolle. Reinisch (2015b, S. 399) erwahnt als solche wirtschaftspolitischen
Hintergrinde unter anderem die Dekolonialisierung in Entwicklungslandern sowie

die Verstaatlichung auslandischen Kapitals zum Zwecke der Sozialisierung.

11 Das erwahnte Abkommen ist bis heute in Kraft. Zwar wurde 2009 bereits ein neues Abkommen
verhandelt, welches das alte Abkommen ersetzen soll, jedoch ist es bis heute nicht in Kraft
(UNCTAD, 2018b).

12 Tabelle A-1 und A-2 im Anhang listen die filhrenden Staaten im Bereich FDI sowie ihre Flisse und

Bestande an FDI aus.
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Tabelle 2-1: Nationen mit der groRten Anzahl an IIAs, sortiert nach Anzahl an BITs®?

Land Anzahl BITs Anzahl TIPs
Deutschland 132 70
China 127 22
Schweiz 113 35
Tarkei 110 21
Vereinigtes Konigreich 105 70
Frankreich 103 70

Quelle: Eigene Darstellung mit Daten der UNCTAD (2018b).

[IAs erlebten mit Hinblick auf Neuabschlisse in den Neunzigerjahren ihre Blltezeit.
Zwischen den Jahren 1992 und 2004 wurden jahrlich jeweils Giber 100 neue Inves-
titionsschutzabkommen geschlossen. Seither nimmt die Zahl der Neuabschlisse
stetig ab. (UNCTAD, 2018e, S. 2) Dies ist wohl auf zwei Griinde zurtckzufihren.
Der erste Grund ist ein schlichter Sattigungseffekt, der eingetreten ist, da zu Beginn
der 2000er Jahre bereits viele Staaten mittels IIAs verbunden waren. Zweitens geht
der Trend weg von bilateralen, hin zu multilateralen Abkommen, bei denen an einem
Vertrag bereits mehrere Staaten beteiligt sind und die somit viele bilaterale Vertrage

Uberflissig machen.

Im Falle der Mitgliedstaaten der Europaischen Union liegt die Kompetenz fur die
Handelspolitik,** was nach Art. 207 (1) AEUV auch den Umgang mit auslandischen
Direktinvestitionen umfasst, bei der Europaischen Kommission. Dazu gehéren
ebenfalls der Abschluss und die Zustandigkeit fur Investitionsschutzabkommen
(Européisches Parlament, 2012, S. L350/40). Dies bedeutet, dass seit dem Jahr
2009 kein Mitgliedstaat langer bilaterale Investitionsschutzabkommen eigenstandig
verhandeln kann. Die EU selbst hat seit der Kompetenziibertragung regelmaflig In-

vestitionsschutz in ihre neu abgeschlossenen Abkommen integriert (Bronckers,

13 Stand: Juli 2018.
14 Siehe Art. 3 (1) AEUV.
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2015, S. 1). Daher unterhalt die EU selbst mittlerweile 63 Investitionsschutzabkom-
men (UNCTAD, 2018b) und ist damit der mit grol3em Abstand wichtigste Akteur im
Bereich der Abkommen von Staatengruppen.

Trotzdem existieren die vor Kompetenziibertragung an die EU abgeschlossenen
BITs der Mitgliedstaaten nach wie vor und sind auch zum Grof3teil weiterhin in Kraft.
Diese Abkommen sind nicht von dem Kompetenziibergang an die EU berihrt.
(Tietje, 2015a, S. 823) Zu unterscheiden ist zwischen Intra-EU-BITs, Vertragen zwi-
schen EU-Mitgliedstaaten und Extra-EU-BITs, also Vertragen zwischen einem EU-
Mitgliedstaat und einem Dirittstaat (Tietje, 2011, S. 5). So lasst es sich auch erklaren,
dass in der Tabelle 2.2 nach wie vor EU-Mitgliedstaaten als Akteure mit den meisten
Investitionsschutzabkommen weltweit auftauchen, die EU hingegen (noch) nicht.
Der Umgang der EU mit den bestehenden Vertragen ist im Moment Gegenstand
einer Debatte innerhalb der EU-Mitgliedstaaten und der EU-Kommission mit we-
sentlichen moglichen Auswirkungen. So existieren allein 1200 Extra-EU-BITs; die
Regelungen der EU fir diese Falle sind daher von grof3ter Bedeutung. (Tietje, 2011,
S. 51.). Die daruber hinaus bestehenden 190 Intra-EU-BITs sind von besonderer
Bedeutung fir die EU und das Verhaltnis der Mitgliedstaaten untereinander. Stellt
sich bei diesen Vertragen doch im Speziellen die Frage nach einerseits der Notwen-
digkeit sowie Sinnhaftigkeit und andererseits die Frage des Verhéltnisses von Vol-
kerrecht!®> und EU-Recht. Die EU-Kommission vertritt den Standpunkt, dass Intra-
EU-BITs mit dem Binnenmarktkonzept unvereinbar sind. Dieser Ansicht sind die
Schiedsgerichte bisher jedoch nicht gefolgt (Tietje, 2015a, S. 824). Eine aktuelle
Entscheidung des EuGH scheint jedoch der Ansicht der EU-Kommission zu folgen
(EuGH, Urt. v. 6.3.2018, C-284/16 - Achmea). In Kapitel finf wird die Situation be-
zuglich der Streitigkeiten zwischen den EU-Staaten genauer betrachtet werden.

Die Regelungen innerhalb von BITs und TIPs kdnnen generell sehr unterschiedlich
ausgestaltet sein. In der Regel enthalten BITs, die den Grol3teil der Vertradge aus-
machen, jedoch unter anderem Regelungen zur Zulassung von Investitionen, Be-

handlungs- bzw. Schutzstandards und zugehorige Entschadigungsstandards sowie

15 Bei Investitionsschutzvertragen handelt es sich um vélkerrechtliche Vertrage, vgl. u.a. Tietje, 2011,
S.5.

12



Investment, IIA und ISDS — aktueller Stand und Entwicklungen

fur den Fall auftretender Konflikte Streitbeilegungsregeln (Reinisch, 2015b, S. 402).
Die gangigsten Standards innerhalb der Vertrage sind die ,Inlandergleichbehand-
lung®, die ,Meistbeglnstigung®, die ,gerechte und billige Behandlung, der ,volle und
dauerhafte Schutz und Sicherheit* sowie der ,Enteignungsschutz® (Griebel, 2008,
S. 68ff.). Auf die Schutzstandards sowie deren Inhalt und Bedeutung wird in Kapitel

3.2 genauer eingegangen.

2.3 Investor State Dispute Settlement (ISDS) und ISDS-Streitigkeiten

Der Umgang mit Streitigkeiten zwischen Investoren und den Gastlandern der Direk-
tinvestitionen ist einer der Kernpunkte der beschriebenen IIAs. Der Grol3teil der ge-
schlossenen IIAs sieht fur den Streitfall Regelungen zum Investor State Dispute
Settlement, das im Folgenden auch Investoren-Staat Streitschlichtung genannt
bzw. mit ISDS abgekirzt wird, vor. (UNCTAD, 2007, S. 1) Laut OECD enthalten
93% der BITs, die wiederum den Grol3teil der lIAs ausmachen, ISDS-Bestimmun-
gen (OECD, 2012, S. 8).

ISDS-Bestimmungen regeln dabei die Mdglichkeiten von Investoren, die Einhaltung
der in ll1As festgeschriebenen Verpflichtungen privat durchzusetzen. Falls der Gast-
staat der Investition seine geregelten Pflichten verletzt und dem Investor dadurch
ein Schaden entsteht, kann der Investor Entschadigungszahlungen vor privaten, in-
ternationalen Tribunalen erstreiten. (OECD, 2012, S. 8 f.)

Das Ergebnis eines privaten Schiedsverfahrens, der Schiedsspruch, ist ebenso
rechtskraftig und vollstreckbar wie das Urteil eines staatlichen Gerichtes
(Oberhammer, 2015, S. 867). In vielen Fallen geht die internationale Anerkennungs-
fahigkeit und Vollstreckbarkeit'® sogar tiber nationale Urteile hinaus (Oberhammer,
2015, S. 874). Der staatliche Rechtsweg ist, wenn nicht ausdrucklich ein Wahlrecht
vereinbart ist, in diesem Fall in der Regel ausgeschlossen (Oberhammer, 2015, S.
867).

ISDS stellt also einen Weg dar, Investoreninteressen gegen Staaten durchzuset-
zen. Konkret bieten die Regelungen die Mdglichkeit, die Anspriche aus vélkerrecht-

lichen Vertragen privat durchzusetzen.

16 Auf die Vollstreckbarkeit der Urteile wird in Kapitel 3.2 noch genauer eingegangen.
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Laut Reinisch ist es heute sogar die wichtigste und effektivste Form der Rechts-
durchsetzung fiir Investitionsstreitigkeiten'” (Reinisch, 2015a, S. 930). Ebenso ver-
treten dies Tietje und Baetens (2014, S. 20 f.), die in der Bereitstellung eines Forums
auRerhalb des heimischen Rechtssystems einen Weg zur Uberwindung von Befan-
genheit und Unsicherheit sehen.'® Gleichzeitig verweist Salacuse (2007, S. 144) auf
die Sonderstellung von ISDS im Bereich des internationalen Rechts und die damit
verbundenen Befugnisse von privaten Investoren: So gibt es im internationalen
Handelsrecht kein vergleichbares Instrument, durch das eine private Partei von ei-
nem souverdnen Staat als Reaktion auf staatliche MalRnahmen direkt vor einem
internationalen Tribunal eine Entschadigung erzwingen kann.

Die Praxis der Streitschlichtung zwischen Investoren und Staaten vor internationa-
len Tribunalen ist ein relativ neues Phanomen, stark gekntpft an die steigende Glo-
balisierung auch im Bereich der Investitionstatigkeit. Zwar wurden ISDS-Regelun-
gen bereits seit den 1960er Jahren in IlAs integriert!®, die Investoren machten von
ihrer Moglichkeit, Schiedsgerichtsverfahren anzustol3en, jedoch erst deutlich spater
Gebrauch (UNCTAD, 2007, S. 7).

Dieses Kapitel soll im Folgenden zum besseren Verstandnis der Phanomene ISDS
und ISDS-Streitigkeiten beitragen. Daher wird ein Blick auf die Struktur, den Inhalt
und die Ergebnisse dieser Streitigkeiten geworfen.

Einen Uberblick tiber die Anzahl der bekannten ISDS Félle gibt die UNCTAD in ihrer
Datenbank zu ISDS-Streitigkeiten (UNCTAD, 2018a). Aus dieser lasst sich ablesen,
dass mit dem zunehmenden Abschluss von IIA seit Beginn der 2000er Jahre gleich-
sam die Zahl der ISDS-Falle anstieg.

So ist aus Abbildung 2-2 zu erkennen, dass die Geschichte von ISDS-Streitigkeiten

eine recht junge ist.

17 Die weiteren Mdglichkeiten der Streitbeilegung, namentlich Gerichte des beklagten Staates oder
Gerichte von Drittstaaten anzurufen und diplomatischen Rechtsschutz zu suchen, sowie deren Vor-
und Nachteile werden in Kapitel 3.2 genauer diskutiert.

18 Auf die Bedeutung von ISDS fiir Investoren wird in Kapitel 3.2 ebenfalls genauer eingegangen.

19 Das erste in Kapitel 2.2 erwéhnte Investitionsschutzabkommen zwischen Pakistan und Deutsch-
land sah noch keine Klagemdéglichkeit fur Investoren, sondern lediglich fir Staaten vor

(Bundesministerium fir Justiz und Verbraucherschutz, 1961, Teil Il, S. 796 f.).
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Abbildung 2-2: Anzahl der jahrlich initiierten ISDS-Klagen seit 1993 mit gleitendem

dreijahrigen Durchschnitt®

90
80
70
60
50
40
30
20

10

2014 | ——
2017 | ———

2010 |

2007
2008
2009

2005
2011
2012
2013
2015
2016

N
2006 SN

1993 | »
1994 W~
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004

Quelle: Eigene Darstellung mit Daten der UNCTAD-Database of ISDS (UNCTAD, 2018a).

Zwar datieren die ersten Falle auf die 1990er Jahre zurick, jedoch missen diese
als Einzelfalle betrachtet werden. So wurden bis zum Ende der 1990er Jahre in
keinem Jahr mehr als 10 ISDS-Félle initiiert. Der Grund fur den Anstieg ist wohl
auch auf die positiven Erfahrungen fir Investoren in den ersten ISDS-Verfahren zu-
rickzufihren. So wurden alle Verfahren in den ersten Jahren entweder zugunsten
des Investors entschieden oder beigelegt. Der erste Schiedsspruch zugunsten des
Staates wurde 1996 geféllt, bildete jedoch in diesem Jahr die Ausnahme. Mit Beginn
der 2000er stieg die Zahl der ISDS-Streitigkeiten dann sprunghatft an. Seit dem Jahr
2009 sank die Zahl der jahrlichen Streitfalle nicht mehr unter 35, im Jahr 2011 wurde
die Schwelle von 50 neuen Féllen jahrlich nachhaltig Gberschritten. Den vorlaufigen
Hohepunkt markiert das Jahr 2015 mit 80 neu initiierten ISDS-Streitfallen.

Die Trendlinie des dreijahrigen gleitenden Durchschnitts soll in der Abbildung 2-2
die Entwicklung der Falle unter Abschwachung grof3er AusreiRer wie im Jahr 2006
darstellen.

20 Stand: Juli 2018.
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Nach einer gewissen Anlaufzeit haben die Investoren also besonders seit den
2000er Jahren verstarkt von der Moglichkeit Gebrauch gemacht, Staaten vor einem
internationalen Tribunal zu verklagen.

Dabei berufen sich die Investoren bei ihren Klagen auf die Verletzung von in llAs
zugesicherten Standards der Behandlung ihrer Investitionen durch den Gaststaat.
Tabelle 2-2 gibt eine Ubersicht tiber die haufigsten mutmaRlichen, d.h. von Investo-
ren angefuhrten, und die tatséachlich von Tribunalen festgestellten Verletzungen von

Schutzstandards seitens des Gaststaates.

Tabelle 2-2: MutmaRliche und festgestellte Vertragsverletzungen®

Schutz- und Behandlungsstandards Mutmaflich  Festgestellt =~ Verhéltnis

Gerechte und billige Behandlung 412 105 25,5%
Indirekte Enteignung 366 55 15%
Voller und dauerhafter Schutz und 213 20 9,4%
Sicherheit

Willkurliche, unangemessene und 172 27 15,7%
diskriminierende MalRnahmen

Mantelverpflichtungen (Umbrella 117 15 12,8%
Clause)

Inlandergleichbehandlung 112 8 7,1%
Meistbegtinstigungsprinzip 87 2 2,3%
Direkte Enteignung 94 28 29,8%
Andere 93 15 16,1%

Quelle: Eigene Berechnungen mit Daten der UNCTAD (2018a).

Deutlich wird insgesamt, dass die meisten mutmalflichen Verletzungen im Bereich
der ,gerechten und billigen Behandlung®, des ,Enteignungsschutzes® und von ,vol-
lem und dauerhaftem Schutz und Sicherheit“?? anzusiedeln sind. Auffallig ist, dass
das Verhéltnis von festgestellten zu mutmalilichen Verletzungen zwischen den ein-

zelnen Schutzstandards hochst unterschiedlich ausfallt. Sehen die Tribunale im Be-

21 Stand: Juli 2018.
22 Deutsche Ubersetzungen nach Reinisch (2015b).
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reich der ,gerechten und billigen Behandlung® gut ein Viertel der mutmaflichen Ver-
letzungen als tatsachliche Verletzungen an, so werden im Bereich des ,Meistbe-
gunstigungsprinzips® lediglich 2,6% der mutmalilich verletzten Standards auch vom
Tribunal als solche kategorisiert. Die grofdte Aussicht auf Schadensersatz haben
Investoren also bei mutmalfilichen Verletzungen durch Enteignungen (sowohl direkt
als auch indirekt) und im Bereich der ,gerechten und billigen Behandlung®.

Die dargestellten Vertragsverletzungen vermitteln den Investoren volkerrechtliche
Rechtspositionen und bilden damit die Grundlage fur die Entscheidungen der Streit-
schlichtungstribunale. Den vertraglich festgelegten Streitschlichtungsregeln fol-
gend,?® kann sich der Investor vor internationalen Tribunalen auf diese Rechte be-
rufen. (Griebel, 2008, S. 68)

Die mdglichen Ergebnisse der Tribunale im Rahmen von Streitschlichtungsverfah-
ren, wie von der UNCTAD (2018a) kategorisiert, sind dabei:

1) Entscheidung zugunsten des Staates, der Anspruch auf eine Entschadi-
gungszahlung fur den Investor wird vom Tribunal also abgelehnt,

2) Entscheidung zugunsten des Investors verbunden mit einer Entschadigungs-
zahlung des beklagten Staates,

3) Einigung der beteiligten Parteien, d.h. die Parteien einigen sich, ohne dass
das Tribunal selbst eine Entschadigungszahlung festlegt,

4) Nichtfortfihrung des Verfahrens aus unterschiedlichen Griinden.?*

Die Nichtfortfilhrung des Verfahrens kann verschiedene Griinde haben. Einer davon
ist die fehlende Vorauszahlung der Prozesskosten durch die klagende Partei.

Abbildung 2-4 stellt die prozentuale Verteilung der Ergebnisse aller bisher (Stand
Juli 2018) bekannten Streitschlichtungsfalle dar. Unter die Kategorie ,Sonstiges”
fallen dabei alle Falle, in denen Verfahren aus anderen Grinden eingestellt wurden,

oder in denen die Informationen zum Stand der Verhandlung nicht vorhanden sind.

23 Siehe dazu Kapitel 2.2.
24 Dies umfasst ebenfalls Verfahren, in denen kein Schaden nachgewiesen werden konnte oder zu

denen die Daten zum Ausgang nicht vorliegen (UNCTAD, 2018a).
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Abbildung 2-4: Ergebnis der Streitschlichtungsverfahren®
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Quelle: Eigene Berechnungen mit Daten der UNCTAD (2018a).

Interessant bei der Betrachtung der Ergebnisse sind insbesondere zwei Dinge: Ei-
nerseits scheint die Aufteilung zwischen Einigungen, Entscheidungen zugunsten
des Staates und zugunsten des Investors relativ ausgeglichen, mit einem auf den
ersten Blick leichten Vorteil staatlicherseits. Andererseits lauft ein betrachtlicher Tell
der Verhandlungen nach wie vor, hat also noch nicht zu einem Ergebnis gefuhrt.
Dies trifft auf 35% aller jemals begonnenen Streitigkeiten zu und weist auf die Lang-
wierigkeit der Verhandlungen hin.

Zur besseren Veranschaulichung sind in Abbildung 2-5 lediglich die Ergebnisse der
bereits abgeschlossenen Streitschlichtungsprozesse dargestellt. Unterstrichen wird
dabei die ungefahre Ausgeglichenheit der Ausgénge der Verfahren (von dem Punkt
,Sonstiges” abstrahiert) mit leichten Vorteilen fur den Staat. Dabei ist jedoch anzu-
merken, dass eine Einigung in der Regel zumindest eine teilweise Gewahr von Ent-
schadigungszahlungen bedeutet. Genauere Datenmaterialien zu den gewahrten
Entschadigungszahlungen bei Einigung sind jedoch nicht zuganglich, was genauere

Aussagen in diesem Bereich unmdglich macht.

25 Stand: Juli 2018.

18



Investment, IIA und ISDS — aktueller Stand und Entwicklungen

Abbildung 2-5: Ergebnis der beendeten Streitschlichtungsverfahren®®
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Quelle: Eigene Berechnungen mit Daten der UNCTAD (2018a).

Eine haufig kritisierte strukturelle Bevorzugung von Investoreninteressen bzw. von
Investoren vor Streitschlichtungsstellen (Waibel, Kaushal, Chung, & Balchin, 2010,
S. 9) lasst sich anhand der bekannten und bisher entschiedenen Verfahren nicht
bestétigen. Die Daten legen keine systematische Bevorzugung von Investoren ge-
genuber Staaten, was die reine Anzahl der Entscheidungen zugunsten der jeweili-
gen Seite angeht, nahe.

Einschrankend ist aber anzumerken, dass innerhalb der groRen Kategorie der Eini-
gungen schwer einzuschéatzen ist, wie diese Verfahren ausgegangen waren, hatten
sich die Parteien nicht geeinigt. Es kann zwar davon ausgegangen werden, dass
Staaten sich lediglich dann auf eine Einigung einlassen, wenn der Erwartungswert
einer Einigung den Erwartungswert einer Entscheidung durch das Tribunal Uber-
steigt. Jedoch ist die Datenlage zu dieser Kategorie schwach. So sind speziell fur
die Falle der Kategorie ,Einigung“ weder Angaben zur urspringlich geforderten Ent-
schadigung noch zur vereinbarten Summe vorhanden. Zu den 115 Fallen, in denen
eine Einigung erzielt wurde, gibt es lediglich in 37 Fallen Angaben zur vereinbarten
Ausgleichszahlung, wahrend in 78 Fallen Angaben dazu fehlen (UNCTAD, 2018a).

26 Ohne laufende Verfahren, Stand: Juli 2018.
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Da Streitigkeiten durchaus auch aus anderen Grinden geschlichtet werden kénnen,
beispielsweise um Unsicherheiten zu beenden oder schlicht die weiteren Kosten
des Schlichtungsverfahrens zu vermeiden, sind Aussagen zum Grad des Erfolgs
oder Misserfolgs der Investoren in diesem Bereich schwierig.

Im Gegensatz dazu sind zu denjenigen Féllen, bei denen dem Investor durch das
Tribunal eine Entschadigung zugesprochen wurde, die Daten bis auf wenige Aus-

nahmen vorhanden.

2.4 Die wichtigsten ISDS-Schlichtungsstellen

Innerhalb von l1l1As werden in der Regel zusammen mit der Moglichkeit zum Investor-
State-Dispute-Settlement auch die fur einen Disput relevanten Streitschlichtungsre-
geln festgelegt. Dabei legen sich die Vertragsparteien, also die beteiligten Staaten,
haufig auf eine bestimmte Streitschlichtungsstelle und die damit verbundenen Re-
geln fest.

Nach Bericht der UNCTAD (2018a) sind die haufigsten Streitschlichtungsstellen
bzw. Stellen fur die Festlegung der Regelungen fir die Streitschlichtung von ISDS-
Streitigkeiten das International Centre for Settlement of Investment Disputes (im
Folgenden auch ICSID genannt), welches zur Weltbankgruppe gehort, die United
Nations Commission on International Trade Law (UNCITRAL) und — wenngleich mit
einigem Abstand — die Stockholm Chaimber of Commerce (SCC).

Abbildung 2-6 veranschaulicht die Streitschlichtungsregeln mit dazugehdérigen Insti-
tutionen fur alle von der UNCTAD erfassten ISDS-Falle.?” Dabei wird deutlich, dass
die ICSID mit 467 Fallen, bzw. 521 Fallen, wenn die Félle der Additional Facility
(ICSID AF) hinzugerechnet werden, in nahezu zwei Drittel aller Streitigkeiten die
anwendbaren Streitschlichtungsregeln vorgibt. 262 weitere Falle entfallen auf die
UNCITRAL. Daruber hinaus gibt es weitere Institutionen, die Regeln fir den Streit-
schlichtungsprozess vorgeben, diese sind jedoch lediglich fir eine relativ kleine An-
zahl von Féallen zustandig.

Die erwahnten zwei wichtigsten Institutionen sollen im Folgenden genauer beleuch-

tet werden.

27 Stand Juli 2018.
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Abbildung 2-6: Anzahl der ISDS-Falle der wichtigsten Streitschlichtungsstellen
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Quelle: Eigene Berechnungen mit Daten der UNCTAD (2018a).

Die wichtigste zu erwadhnende Institution im Bereich des International Investment
Dispute Settlement und auch im Bereich des ISDS ist das ICSID. Es wurde im Jahr
1966 gegrindet und hat seinen Sitz in Washington. Interessant ist dabei, dass das
ICSID eine der funf Organisationen der Weltbank ist, welche die Reduktion von Ar-
mut zu ihrem Gesamtziel?® macht (ICSID, 2017b).

Es bezeichnet sich selbst als ,[...] world’s leading institution devoted to international
dispute settlement” (ICSID, 2017a) und als wichtigstes Forum fir Investor-Staat-
Streitschlichtung, da die meisten Staaten auf ICSID als Forum in ihren Vertragen
verwiesen (ICSID, 2017a). Diese Selbsteinschatzung lasst sich auch statistisch be-
legen. So verwaltete das ICSID bis heute ungefahr 70% der bekannten Falle im
Bereich internationaler Streitbeilegung (ICSID, 2016, S. 3). Im konkreten Bereich
der Investoren-Staat-Streitschlichtung ist die Dominanz — wie in Abbildung 2-6 zu
sehen — ahnlich ausgepréagt.

Grundungsdokument und Rechtsgrundlage der Institution ist die sogenannte ICSID-

Konvention, ein Ubereinkommen, das sowohl den Aufbau der ICSID als auch die

28 Die unmittelbare Verknipfung des ICSID mit den Armutsreduktionszielen erscheint hierbei nicht
so einleuchtend wie im Fall der anderen Institutionen der Weltbank, die alle unmittelbar im Bereich

Kreditvergabe und Wachstumsunterstiitzung anzusiedeln sind.
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Regeln und den Ablauf von Streitschlichtungsprozessen normiert (ICSID, 2017c).
Bis Juni 2018 wurde die Konvention von 161 Staaten unterschrieben und von 153
Staaten ratifiziert (ICSID, 2018, S. 10).

Die zweite international tatige und bedeutende Institution im Bereich des ISDS sind
die Vereinten Nationen. Wie in Abbildung 2-6 zu erkennen, wird sich in knapp einem
Viertel der ISDS-Streitfélle auf die Regeln der United Nations Commission on Inter-
national Trade Law oder kurz UNCITRAL berufen. Die UNCITRAL ist die juristische
Einheit der Vereinten Nationen. Sie bezweckt die Harmonisierung und Modernisie-
rung internationaler Geschafte. (UNCITRAL, 2016)

Damit haben supranationale Institutionen die Dringlichkeit einheitlicher, vorhersag-
barer Regeln fur den Streitschlichtungsprozess erkannt. Staaten machen von die-
sen Institutionen gerne Gebrauch. Dariiber hinaus sind Investitionsschutzabkom-
men und deren Regelungsinhalte jedoch weniger homogen und scheinen stattdes-
sen starker auf individuelle Regelungen ausgerichtet zu sein. Ein Umstand, der an
spéaterer Stelle — ebenso wie sich daraus ergebende Konsequenzen — noch genauer

erortert wird.

2.5 Investor-State-Dispute-Settlement in aktuellen Verhandlungen zu

Freihandelsabkommen

Angesichts der wachsenden Anzahl von Fallen und damit auch der gestiegenen
zivilgesellschaftlichen Aufmerksamkeit spielen ISDS-Regelungen und die Kontro-
versen um diese in aktuell verhandelten Investitionsschutzabkommen und Freihan-
delsabkommen?® eine bedeutende Rolle.

Die Anzahl an ISDS-Streitigkeiten erlebt einen stetigen Anstieg, wie in Kapitel 2.2
gesehen. Diese Datenlage legt den Schluss nahe, dass die Stellung von ISDS und
die globale Akzeptanz in IIAs prosperieren. Hierbei muss jedoch ein Blick auf die
anwendbaren Investitionsschutzabkommen geworfen werden. Denn wahrend
ISDS-Streitigkeiten ihre Blitezeit erleben, liegt der Abschluss der relevanten Inves-

titionsschutzabkommen, in denen die Rechte zum ISDS geregelt sind, meist schon

29 Diese enthalten im Allgemeinen Regeln zum Investitionsschutz und damit auch zu ISDS.
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einige Zeit zurtick. Es gibt bis heute® lediglich elf Falle von ISDS-Streitigkeiten, bei
der ein lIA, welches nach 2010 geschlossen wurde, die Grundlage fur geforderten
Schadensersatz war (UNCTAD, 2018a).

Tabelle 2-7 zeigt, dass der tberwiegende Teil der relevanten Abkommen in den
Jahren 1990-1999 unterzeichnet wurde. Der Grol3teil der derzeit so bliihenden Zahl
von Streitigkeiten ful3t also auf Abkommen, die vor der Jahrtausendwende abge-
schlossen wurden.

Dies bringt einige Probleme mit sich. So sind die Vertrage unter anderen politischen
und wirtschaftlichen Voraussetzungen verhandelt worden, was auf die aktuellen
Falle Auswirkungen hat. So sind viele der aktuellen Kritikpunkte3! dem Umstand
geschuldet, dass die Investoren sich weiter auf &altere Vertrage stitzen konnen. Ein
Umstand, der an spaterer Stelle in der Arbeit noch ausfuihrlicher analysiert wird.?

Abbildung 2-7: Relevante Vertrage nach Abschlusszeitraumen

1%

1950-1989
W 1990-1999
m 2000-2009
B 2010- heute

Quelle: Eigene Berechnungen mit Daten der UNCTAD (2018b).

Gerade unter diesen Gesichtspunkten scheinen die wahrend des Schreibens dieser
Arbeit in Verhandlung befindlichen grof3en Freihandelsabkommen TTIP, CETA als

80 Stand: 31.Dezember 2018.
31 Die Kritikpunkte rund um ISDS generell und um den Streitschlichtungsprozess werden in Kapitel
5 dieser Arbeit ausfiihrlich beleuchtet.

82 Konkret u.a. in Kapitel 5 zur Kritik an ISDS Regelungen und dem Streitschlichtungsprozess.
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auch das transpazifische Freihandelsabkommen TPP von besonderer Bedeutung
zu sein, da von ihnen erwartet wird bzw. wurde, neue globale Standards gerade
auch im Bereich ISDS zu setzen.33

Den grof3ten Fortschritt und die grol3te Aussicht auf Erfolg weist das Handelsab-
kommen CETA auf. So wurde dieses nach siebenjahriger Verhandlungszeit am
30.0Oktober 2016 von den beteiligten Verhandlungsparteien unterzeichnet. Die Ra-
tifizierung durch das Européaische Parlament steht jedoch noch aus (International
Institute for Sustainable Development, 2016).

Die aktuelle politische Lage, speziell in den USA, macht weitere groRe Handelsab-
kommen mit moéglicherweise globalen Standards eher unwahrscheinlich. So haben
die USA sich aus den Verhandlungen zu TPP zurlckgezogen (The Economist,
2019). Die Verhandlungen zu TTIP wurden Ende 2016 unterbrochen und auch das
wichtige Abkommen der EU mit China3* ist zwar nach wie vor in Verhandlung, die
Verhandlungen scheinen sich jedoch schwierig zu gestalten (Europaische
Kommission, 2019).

Nicht zuletzt diesem Umstand geschuldet, scheinen bilaterale Absprachen wieder
starker in den Fokus zu riicken. So hat auch die EU als vormals groéf3ter Verfechter
multilateraler Handelsintegration begonnen, zusatzlich auf bilaterale Verhandlun-
gen mit einzelnen Staaten zu setzen.®® So befindet sich die EU zurzeit in Verhand-
lungen mit verschiedenen Staaten zu Handels- und Investitionsschutzabkommen.
Abkommen der EU, die sich bereits im weit fortgeschritten Stadium befinden, sind
z.B. das Abkommen der EU mit Singapur, mit Japan und das bereits erwahnte Ab-

kommen mit Kanada (Europaische Kommission, 2019).

33 Erkennbar ist dies beispielsweise an Aussagen von Jean Claude Juncker, der vom Setzen globaler
Standards durch CETA spricht (International Institute for Sustainable Development, 2016) oder den
Ausfiihrungen der Europaischen Kommission (2015a, S. 11 f.), die in den Vorschlagen zu TTIP einen
Schritt in Richtung eines multilateralen Systems sieht.

34 Das Abkommen mit China ware insofern von groRer Bedeutung, als dass es die bestehenden
bilateralen Abkommen zwischen den Mitgliedstaaten der EU und China ersetzen wirde.

35 Da es sich bei der EU um einen Zusammenschluss von Staaten handelt, werden die abgeschlos-
senen Investitionsschutzvertrage oft nicht als bilaterale Abkommen klassifiziert, so auch nicht von
der UNCTAD (2018b). Hier soll mit dem Begriff der ,bilateralen Verhandlungen® jedoch verdeutlicht

werden, dass die EU in Verhandlungen mit einzelnen Staaten und nicht Staatengruppen steht.
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Es gibt also eine Reihe von Verhandlungen zu aktuellen Abkommen mit ISDS-Re-
gelungen. Gleichzeitig scheint der Abschluss von Abkommen ins Stocken geraten
zu sein. Dies ist teilweise mit einem Sattigungseffekt zu erklaren. Jedoch werden
aktuell auch alte Vertrage nur zogerlich durch neue abgeldst und somit erneuerte.

2.6 Internationale Streitschlichtung auf anderen Ebenen

Da es in einer globalisierten Welt zu Streitigkeiten zwischen verschiedenen Parteien
kommt, erscheint ein funktionierender Streitschlichtungsmechanismus unverzicht-
bar. Unterstrichen wird dies durch die Praxis der etablierten Streitschlichtungsme-
chanismen auf internationaler Ebene. Im Unterschied zum ISDS geht es dabei um
die Beilegung von Streitigkeiten zwischen Akteuren auf derselben Ebene - konkret
um Streitigkeiten zwischen Investoren (Business-Business Disputes) und zwischen
Staaten (State-State Disputes).

Der Bereich der privaten Streitschlichtung zwischen Unternehmen blickt auf eine im
Vergleich zum ISDS lange Geschichte zuriick. Veltins (2018, S. 260 f.) spricht sogar
von Anfangen privater Schiedsgerichtsbarkeiten im Bereich des frihen Warenaus-
tausches im Mittelmeerraum, wobei er speziell den Rémern eine entscheidende
Rolle einraumt.

Mit Blick auf die Neuzeit wurde im Jahr 1923 der Internationale Schiedsgerichtshof
der ICC gegrundet (International Chamber of Commerce, 2016). Vor ihm werden
Streitigkeiten unter Ausschluss nationaler Gerichte ausgefochten. Relevant ist dies
fur international tatige Unternehmen, die sich haufig bei Vertragsschluss auf eine
entsprechende Regelung zur Streitbeilegung einigen. Der Vorteil liegt darin, dass
sich keines der Unternehmen auf ein ihm fremdes Rechtssystem einlassen muss,
sondern von einer unabh&ngigen, vorher vereinbarten Instanz entschieden wird. Zu
den weiteren Vorteilen zahlen laut ICC (2016) und Veltins (2018, S. 279 ff.) unter
anderem Vertraulichkeit des Verfahrens, flexible Verfahrensgestaltung, geringere
Kosten und die kirzere Verfahrensdauer. Wobei fiir viele Unternehmen die Unab-

hangigkeit als auch die Vertraulichkeit im Mittelpunkt stehen durften.

36 Auf die Griinde und die Konsequenzen dieses ,Erneuerungsstopps” bei Investitionsschutzabkom-

men wird in Kapitel 5 und 6 genauer eingegangen.
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Auf zwischenstaatlicher Ebene besteht ebenfalls eine internationale Streitschlich-
tungsstelle, der Dispute Settlement Body (DSB) der Welthandelsorganisation, wel-
cher auftretende Handelsstreitigkeiten zwischen WTO-Mitgliedstaaten schlichtet.
Von der WTO wird der DSB als zentrale Saule der Welthandelsorganisation be-
zeichnet, der fir die Durchsetzung und Einhaltung der Welthandelsregeln von zent-
raler Bedeutung ist. (WTO, 2016) Hierbei steht nicht der Urteilsspruch im Fokus.
Vielmehr soll es um die Schlichtung der Streitigkeiten, im besten Falle durch Bera-
tungen, gehen (WTO, 2016). Maggi und Staiger (2008, S. 2) schreiben dem DSB in
diesem Zusammenhang eine aktive Rolle zur Abrundung unvollkommener Vertrage
Zu.

Ob ISDS-Streitschlichtungstribunalen eine @hnliche Rolle beziglich der Vertrage
zugetraut wird oder werden kann und wo eventuelle Probleme hierbei liegen, wird
an spaterer Stelle noch zu diskutieren sein.

Auch auf anderen Ebenen sind Streitschlichtungsmechanismen also durchaus etab-
liert und akzeptiert. Tabelle 2-3 systematisiert die internationalen Streitschlichtungs-

formen zwischen Investoren und Staaten.

Tabelle 2-3: Systematisierung verschiedener Streitschlichtungsformen

Beklagter Staat Investor
Klager 1
Staat ~ WTO DSB -
Investor ISDS Private Streitschlichtung

Quelle: Eigene Darstellung

Mit Blick auf Tabelle 2-3 werden zwei Dinge deutlich: Erstens ist Streitschlichtung
eine auf verschiedenen Ebenen etablierte Form der Konfliktbewaltigung. Sie exis-
tiert zwischen verschiedenen Akteuren, was den Bedarf von Streitbeilegung aul3er-
halb nationaler Gerichtsbarkeiten verdeutlicht. Zweitens existiert eine Asymmetrie
im Bereich der Streitschlichtung zwischen Investoren und Staaten, da die Mdglich-
keit zur Streitschlichtung mittels ISDS nur Investoren offen steht. Fur Staaten bleibt
lediglich der Weg Uber nationale Gerichte.

Auch wenn dieser Fakt auf den ersten Blick moglicherweise wenig relevant wirkt,
da Staaten ihre eigenen Gerichte vermeintlich als erste Wahl ansehen, stellt es im

Rahmen der derzeitigen Ausgestaltung von ISDS durchaus eine zu diskutierende
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Besonderheit dar. Inwiefern dies zu Benachteiligungen von Staaten fuhren kann,

wird in Kapitel 5 néher beleuchtet.
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3 Investitionsschutz — aktueller Stand und Motive fur ISDS-Rege-

lungen aus Sicht der beteiligten Parteien

Staaten und Investoren verfolgen mit Hinblick auf Investitionsschutzabkommen mit
ISDS-Regelungen durchaus divergierende Ziele. Doch drehen sich die hauptsach-
lichen Anreize um das Thema der Direktinvestitionen.3’ Direktinvestitionen sind von
beiden Parteien sowohl auf der Empfangerseite als auch auf Seiten der Heimat-
staaten von Investoren gewinscht. Der Wunsch der Investoren lasst sich bereits
aus Kapitel 2.1 ablesen: Direktinvestitionen haben sich in den letzten Jahrzehnten
vervielfacht, was dafur spricht, dass auslandische Direktinvestitionen ein stets wich-
tiger werdendes Element von Unternehmensaktivitdten geworden sind. Bei Staaten
lasst sich das Interesse an der Anwerbung von Direktinvestitionen zum Beispiel aus
der stetig fortschreitenden Liberalisierung in diesem Bereich ablesen. So uberwie-
gen laut UNCTAD Investment Policy Monitor (UNCTAD, 2016, S. 2 f.) bei der An-
derung von nationalen Investitionsregeln Mal3Bnhahmen zur Liberalisierung deutlich.
Seit 2002 waren Uberhaupt nur in zwei Jahren3® mehr als 25% der erfassten MaR-
nahmen restriktiver Natur.

Insbesondere Entwicklungsl&nder schlie3en BITs, um den Umfang an Direktinves-
titionen aus dem Ausland (FDI) zu erhéhen (Neumayer & Spess, 2005, S. 1567).
Dabei sind insbesondere bilaterale Abkommen zum wichtigsten allgemeinen? In-
strument von Staaten geworden, um potenzielle Investoren anzuziehen (Hallward-
Driemeier, 2003, S. 1). Investoren geht es um den Schutz ihrer Investitionen vor
Enteignungen sowie die Schaffung von Planungssicherheit (Egger & Merlo, 2007,
S. 1536). Damit erfullen Investitionsschutzabkommen zugleich Funktionen fir Staa-

ten und Investoren, obgleich sie zwischen Staaten geschlossen werden.

37 Dabei ist anzumerken, dass Investoren keine Investitionsschutzabkommen mit Staaten schliel3en.
Sie kdnnen lediglich Verhandlungen von Staaten anstofR3en und beeinflussen.

38 Die Jahre 2009 und 2010 (UNCTAD, 2016, S. 2).

39 Mit ,allgemein” soll deutlich werden, dass von individuellen Instrumenten, auf die der Staat in Hin-
blick auf spezielle Investitionsprojekte zurtickgreift, abstrahiert wird. Auch wenn dies in der Einzel-
fallbetrachtung die Bedeutung von BITs Ubersteigt. Beispiele fur individuelle, investitionshezogene

Instrumente sind Steuerverginstigungen, Subventionen etc. (Hallward-Driemeier, 2003, S. 1).
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In diesem Kapitel soll nunmehr der Schutz von Investitionen aus Sicht der beteilig-
ten Parteien beleuchtet werden. Die zu beantwortende Frage lautet: Welche Motive
haben die beteiligten Parteien, ISDS-Regelungen zu vereinbaren bzw. im Fall von
Investoren in Staaten mit ISDS-Regelungen zu investieren und positiv auf den Ab-
schluss von Freihandelsabkommen durch ihre Heimatstaaten einzuwirken. Auf der
Investorenseite auf die Bedeutung von ISDS und deren Vorteil gegeniber anderen
Regelungen innerhalb des Investitionsschutzes eingegangen.

Damit bildet dieses Kapitel gleichsam eine Briicke zum néchsten Kapitel, denn au-
Berdem steht die Frage im Raum, warum Direktinvestitionen, sind diese doch von
allen Seiten erwiinscht, tberhaupt den Schutz durch ISDS-Regelungen brauchen.
Dafir liefert das Kapitel 4 aufbauend auf den Erkenntnissen dieses Kapitels die
O0konomische Analyse der Notwendigkeit von ISDS-Regelungen.

3.1 Schutz von Investitionen aus Sicht der Staaten

3.1.1 Anziehen von Direktinvestitionen

Staaten geht es beim Abschluss von IIAs mit ISDS in der Regel nicht darum, ihre
Interessen gegenidber auslandischen Investoren durchzusetzen. Der Grund dafur
ist einleuchtend: Den Staaten steht ihr nationales Rechtssystem zur Verfligung. Wo-
bei Staaten in der Regel der Ansicht sind, dass das nationale Rechtssystem auch
mit Fallen, bei denen auslandische Investoren beteiligt sind, umzugehen in der Lage
ist (Salacuse, 2007, S. 145).

Stattdessen ist eines der stichhaltigsten Motive fur den Abschluss von Investitions-
schutzabkommen die erwartete positive Auswirkung auf Direktinvestitionen und
schlussendlich Wachstum?® (Klein M. , 2014, S. 464). Staaten schlieBen die Ver-
trage also ab, um den Zufluss von Investitionen aus dem Ausland zu erh6hen. Frag-
lich ist in diesem Zusammenhang, ob Investitionsschutzabkommen ein geeignetes

Instrument sind, um FDI-Strome positiv zu beeinflussen.

40 Die Auswirkungen von Direktinvestitionen auf den Gaststaat wird u.a. von Alfaro (2017) unter-
sucht, die dabei die mikro- und makrodkonomische Ebene unterscheidet. Insgesamt kommt die Au-
torin zu dem Ergebnis, dass FDIs eine wichtige Rolle bei der Férderung von Wachstum spielen kén-

nen, wenn die notwendigen Voraussetzungen in dem Gaststaat erfillt sind.

29



Investitionsschutz — aktueller Stand und Motive flir ISDS-Regelungen aus Sicht der beteiligten
Parteien

Die 6konomische Theorie hinter dieser Hoffnung der Staaten liegt in der Uberwin-
dung von Zeitinkonsistenzen und von Glaubwirdigkeitsproblemen (Bellak, 2015, S.
4 ff.).4! Die Vertrage und vereinbarten Mechanismen sollen dazu beitragen, dass
effiziente Investitionen nicht durch einen Mangel an Glaubwurdigkeit verhindert wer-
den (Bellak, 2015, S. 4).

In der volkswirtschaftlichen Theorie wird dieser Einfluss von Investitionsschutzab-
kommen kontrovers diskutiert. Auch in der empirischen Literatur wurden die Aus-
wirkungen von Investitionsschutzabkommen auf FDIs und die Dynamik von FDIs
ausgiebig untersucht. Besonders im Fokus stehen dabei die Auswirkungen von BITs
auf die Investitionstatigkeit speziell in Entwicklungslandern.

Peter Egger und Valeria Merlo (2007) untersuchen in ihrer Studie eben diesen Zu-
sammenhang von BITs auf den Bestand an getatigten FDIs. Dabei konzentrieren
sie sich auf OECD-Lander sowie Transformationslander in Mittel- und Osteuropa.
Mittels eines dynamischen Ansatzes identifizieren die Autoren einen positiven Effekt
des Abschlusses von BITs auf FDI, wobei zwischen dem kurzfristigen und langfris-
tigen Effekt unterschieden wird. Der langfristige Effekt ist dabei deutlich starker als
der kurzfristige. (Egger & Merlo, 2007, S. 1542 ff.) AuRerdem kommen Egger und
Merlo zu dem Ergebnis, dass die Vernachlassigung des dynamischen Charakters
von FDI die Ergebnisse stark verandern und gar das Vorzeichen des Effekts &ndern
kann (Egger & Merlo, 2007, S. 1546 1.).

Dass der positive Effekt von Investitionsschutzabkommen auch empirisch keines-
falls unumstritten ist, zeigt beispielsweise die Metastudie von Christian Bellak
(2015). In dieser kommt Bellak zu dem Ergebnis, dass die untersuchten Studien im
Mittel einen positiven Effekt sowohl auf FDI-Bestande als auch FDI-Flisse auswei-
sen (Bellak, 2015, S. 16 ff.). Korrigiert um den publication bias wird dieser Effekt
jedoch deutlich kleiner und ist in Bezug auf die FDI-Bestdnde nicht signifikant
(Bellak, 2015, S. 18).

Kritisch anzumerken ist dabei, dass selbst nach Korrigieren um den publication bias
ein positiver Effekt bleibt. Dies merkt auch Bellak in einer Ful3note seiner Studie an

(Bellak, 2015, S. 17), verweist jedoch auf die fehlende 6konomische Signifikanz.

41 An dieser Stelle soll nicht weiter auf die 6konomische Theorie eingegangen werden, da diese in

detaillierter Form Gegenstand des Kapitels 4 ist.

30



Investitionsschutz — aktueller Stand und Motive flir ISDS-Regelungen aus Sicht der beteiligten
Parteien

AulRerdem liegt in der Auswahl der Studien fir die Metastudie ein eigener selection
bias begriindet. So schliel3t Bellak beispielsweise alle Studien aus, die einen Effekt
auf Investitionen in bestimmten Zeitabschnitten untersuchen. Auf3erdem werden nur
Effekte von ratifizierten, nicht jedoch unterzeichneten BITs berlcksichtigt. (Bellak,
2015, S. 9f.) Bei dem zweiten Punkt erscheint es insbesondere durch die mdgliche
Signalwirkung von unterzeichneten BITs jedoch méglich — wenn nicht wahrschein-
lich — dass einige positive Auswirkungen bereits vor der Ratifizierung eingetreten
sind.

Ein groRes Problem, das ein GroRteil der veroffentlichten Studien aufweist??, ist die
Vernachlassigung der Inhalte von llAs. In den meisten Studien gehen vorhandene
[IAs entweder als Dummy-Variable ein oder die blof3e Anzahl an Abkommen wird
als unabhéangige Variable genutzt*3. Ansonsten werden die Abkommen als Black-
Box angesehen und von den Inhalten abstrahiert. Dabei werden weder die zugesi-
cherten Rechte noch deren Mdéglichkeit zur Durchsetzung — Stichwort ISDS — be-
leuchtet.

Dieses Problem erkennen und adressieren Berger et al. in ihrer Studie aus dem
Jahr 2013 (Berger, Busse, Nunnenkamp, & Roy, 2013). Die Autoren der Studie un-
tersuchen den Einfluss der Ausgestaltung von Il1As auf die Investitionstatigkeit, kon-
kret die Inkludierung des Inlandergleichbehandlungs- und Meistbegiinstigungsprin-
zips sowie die Gewahrung eines starken Streitschlichtungsmechanismus in den
Vertragen (Berger, Busse, Nunnenkamp, & Roy, 2013, S. 248 f.).

Die Ergebnisse zeigen einen statistisch signifikanten Einfluss von liberalen Zu-
gangsregeln auf die Investitionstatigkeit. Dieser Effekt ist deutlich starker als der
bloRRe Abschluss eines IIAs. Der Einfluss von ISDS scheint aufgrund der Datenlage
schwerer messbar. Hier lasst sich ebenfalls ein positiver, jedoch statistisch nicht
signifikanter Effekt messen. (Berger, Busse, Nunnenkamp, & Roy, 2013, S. 262 f.)
Daten zu ISDS innerhalb von BITs liegen jedoch nur fir einen kleinen Zeitraum und
eine reduzierte Anzahl an Vertragen vor (Berger, Busse, Nunnenkamp, & Roy,
2013, S. 263).

42 So auch die fur die Metaanalyse von Bellak verwendeten Studien.
43 So auch zu sehen bei Bellak (2015, S. 17).
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Berger et al. kommen daher zu dem Ergebnis, dass ISDS-Regelungen eher indi-
rekte Wirkung entfalten, der Effekt aufgrund von Endogenitatsproblemen und den
angesprochenen Problemen der Datenverflgbarkeit bisher jedoch schwer messbar
ist (Berger, Busse, Nunnenkamp, & Roy, 2013, S. 262 f., 268f.).

So hangt der Effekt vom Inhalt des Abkommens und nicht von dessen bloRer An-
wesenheit ab. Wobei Abkommen, die liberalere Zugange sicherstellen, einen stér-
keren positiven, statistisch signifikanten Effekt auf die Investitionstatigkeit haben.
Dies erscheint durchaus schlissig. Schliel3lich geht es den Investoren nicht um das
schlichte Vorhandensein von Investitionsschutzabkommen, sondern um tatsachli-
chen erleichterten Marktzugang und effektiven Schutz ihrer Investitionen. In diese
Richtung deutet auch eine Studie von Aisbett, Busse und Nunnenkamp (2018). In
dieser kommen die Autoren zu dem Schluss, dass BITs die FDI-Flisse zwischen
den Vertragsstaaten erh6hen. Kommt es jedoch zu ISDS-Streitigkeiten mit Investo-
ren, so sinkt das Investitionsniveau wieder ab.

Colen et al. (2016) unterscheiden in ihrer Studie die Wirkung von BITs auf Investiti-
onen in bestimmten Sektoren. Sie kommen zu dem Ergebnis, dass BITs den grofi3-
ten (positiven) Einfluss auf Investitionen in denjenigen Sektoren haben, die durch
hohe versunkene Kosten und eine hohe politische Sensitivitat fir auslandisches Ei-

gentum charakterisiert sind.

3.1.2 Schutz der inlandischen Investoren

Das wesentliche Motiv von Staaten zum Abschluss von Investitionsschutzabkom-
men mit ISDS-Regelungen ist es, ein gewisses Schutzbedurfnis potenzieller aus-
landischer Investoren zu erfillen und dadurch Investitionen anzuziehen. Dartber
hinaus ist das Schutzbedurfnis inlandischer Unternehmen und deren (potenzieller)
Investitionen im Ausland relevant.

Staaten geht es bei der Verhandlung von Investitionsschutzabkommen daher auch
um die Vertretung der Interessen ,ihrer” Investoren, also den Schutz inlandischer
Investoren im Ausland speziell vor Enteignung, und die Schaffung eines effektiven
und effizienten Weges der Streitbeilegung fur den Fall eines Disputes (Klein M. ,

2014, S. 464). Damit nehmen die Staaten in Verhandlungen auch die Position von
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Investoren ein. Dies gilt insbesondere fir Lander, die eine starke Aul3enhandelspo-
sition und damit in der Regel auch einen grof3en Bestand von Direktinvestitionen im
Ausland zu verbuchen haben (Klein M. , 2014, S. 464).44

Die Interessen von Staaten und Inl&andern, die FDIs im Ausland tatigen, kdnnen da-
bei einen gewissen Trade off darstellen.*> So streben Investoren in der Regel nach
einer moglichst weitreichenden Absicherung ihrer Investition (Herdegen, 2014, S.
325) wéahrend bei Staaten die Sorge besteht, zu stark eingeschrankt zu werden und
beispielsweise das Recht auf (notwendige) Regulierung zu verlieren (Sasse, 2011,
S. 57). Staaten mussen also beim Abschluss von Vertragen zwischen den Interes-
sen abwagen, was zu unterschiedlichen Ausgestaltungen von Vertrdgen je nach
globaler FDI-Situation des Staates flihren kann.*6

Insbesondere bei Staaten mit stark globalisierten Unternehmen und Investoren
kann das Motiv der Absicherung von Auslandsinvestitionen und damit auch die in-
landische Wohlfahrt in den Vordergrund treten. Dabei ist haufig davon auszugehen,
dass die positiven Auswirkungen?’ fir Politiker sofort greifen, wahrend mdgliche

Nachteile*® eher in spateren Perioden zum Tragen kommen.

3.1.3 Weitere mogliche Auswirkungen
Die Forderung von FDI ist durchaus nicht das einzige Motiv fur Staaten, IIAs mit
ISDS-Regelungen abzuschlieRen. So gibt es weitere Faktoren, die in dieser Arbeit

nicht unerwahnt bleiben sollen.

44 Im Gegensatz zu Entwicklungs- und Schwellenlandern, denen es wie weiter oben erwahnt eher
um die Anziehung von Direktinvestitionen geht (Neumayer & Spess, 2005, S. 1567)

45 Dem hier erwahnten trade off liegt die Annahme zugrunde, dass Staaten jegliche Zusicherungen,
die sie von anderen Staaten verlangen, wiederum auch Investoren aus jenen Staaten zugestehen
mussen.

46 Zieht der Staat hauptsachlich Direktinvestitionen aus dem Ausland an, so werden seine Freiheits-
grade eher im Fokus stehen, wéhrend bei hauptséchlich getéatigten Direktinvestitionen die Interessen
der Investoren starker in den Vordergrund treten durften.

47 Damit ist der Abschluss als politischer Erfolg gemeint, was die Zustimmung der Politik bei Unter-
nehmern und Investoren verbessert und damit die Wahrscheinlichkeit der Wiederwahl steigert.

48 Hier zu nennen sind magliche Entschadigungszahlungen als Folge von Streitschlichtungsverfah-

ren und die mdgliche Beschneidung von Freiheitsgraden, mehr dazu in Kapitel 5.
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Zu erwéhnen sind die méglichen Auswirkungen von ISDS ebenso wie von Investiti-
onsschutzabkommen im Allgemeinen auf die institutionelle Qualitat, wie sie in der
Literatur diskutiert und von Sasse (2011) untersucht wird. Eine verbesserte institu-
tionelle Qualitat wéare sowohl fir den Staat als auch den Investor ein Motiv fir die
Bevorzugung von ISDS-Regelungen. Sasse (2011, S. 158 ff.) identifiziert sowohl
theoretische Uberlegungen als auch empirische Studien, die einen positiven, wie
auch einen negativen Einfluss suggerieren. Er selbst kann jedoch weder einen po-
sitiven noch einen negativen statistisch signifikanten und robusten Einfluss feststel-
len (Sasse, 2011, S. 175).

Dass BITs darlber hinaus als Substitut fur institutionelle Qualitat dienen kénnen,
wird von Neumayer und Spess (2005) als These aufgestellt. Sie kommen zu dem
Ergebnis, dass Entwicklungslander, die BITs abschliel3en, mehr FDI anziehen. Die-
ser Effekt ist starker fir diejenigen Staaten, deren politische Stabilitat gering ist. Bei
einer stabileren Regierung sinkt dieser Effekt. (Neumayer & Spess, 2005, S. 1579
f.) Da daruber hinaus der Interaktionsterm zwischen BITs und Stabilitdt der Regie-
rung negativ ist, kommen die Autoren zu dem Ergebnis, dass politische Stabilitat
und BITs begrenzte Substitute zu sein scheinen. Zu einem &hnlichen Ergebnis kom-
men die Autoren unter Verwendnung gemischten International Country Risk Guide
Index fur die institutionelle Qualitat (Neumayer & Spess, 2005, S. 1578).
Einschrankend muss angemerkt werden, dass die Ergebnisse je nach Schatzmodell
und je nach Mal? fur die institutionelle Qualitéat unterschiedlich ausfallen. So kom-
men die Autoren unter Verwendung des POLCON Index von Heinsz zu dem Ergeb-
nis, dass BITs und institutionelle Qualitat je nach verwendeter Definition eher als
Komplemente fungieren kénnen. (Neumayer & Spess, 2005, S. 1580) Der konkrete
Einfluss von ISDS wird hierbei vernachlassigt, jedoch wird auf die Bedeutung eines
glaubhaften Signals hingewiesen. Auf die Bedeutung von ISDS fir die Glaubwir-
digkeit von BITs wiederum wird in Kapitel 4 eingegangen.

DarUber hinaus kénnen llAs fir Staaten strategische Bedeutung mit Hinblick auf
internationale politische Ziele haben (Pohl, 2018, S. 70f.). Tietje und Baetens (2014,
S. 34) nennen als konkretes weiteres Motiv eine verbesserte globale Verhandlungs-
position der beteiligten Staaten. Als Beispiel nennen sie die Mdglichkeit, dass die
EU und die USA durch die Harmonisierung von Vorschriften im Bereich des Handels
den globalen Standard in diesem Bereich setzen kdnnten. Dies lasse sich auch auf

den Bereich des Investitionsschutzes Ubertragen. So gehen die Autoren davon aus,
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dass ein modernes ISDS-Regime in TTIP die Verhandlungsposition zur Ubernahme
dieser Regeln fur andere Lander und damit mittelfristig auch den Schutz von Inves-
titionen global verbessern kdnnte (Tietje & Baetens, 2014, S. 35).

Daruiber hinaus liegt es im Interesse der Staaten, durch ISDS-Regelungen Investi-
tionsstreitigkeiten zu entpolitisieren. Pohl (2018, S. 48 f.) sieht darin gar eines der
Ausgangsziele bei der Initiierung des ISDS-Regimes. Reinisch (2015a, S. 929) fuhrt
an, dass insbesondere die Austibung des diplomatischen Rechtsschutzes von Staa-
ten haufig als Belastung der zwischenstaatlichen Beziehungen angesehen wird.
Dies lasst sich auch auf weitere Streitigkeiten, bei denen nationale Gerichte zustan-
dig sind, ausweiten, speziell wenn der Vorwurf der Einflussnahme von politischer

Seite im Raum steht.

3.2 Schutz von Investitionen aus Sicht der Investoren

3.2.1 Kategorisierung der internationalen Investitionsschutzregelun-
gen

Investoren geht es bei der betriebswirtschaftlichen Entscheidung fiir oder gegen
eine Investition neben der zu erzielenden Rendite um die Sicherheit der Investi-
tion,*° die direkte Auswirkungen auf die zu erwartende Rendite des Investitionspro-
jekts hat. Fur Investoren ist damit der Schutz ihrer Investitionen von entscheidender
Bedeutung (Egger & Merlo, 2007, S. 1536).
Weisen Projekte bzw. Investitionen einen grenziberschreitenden Charakter auf —
bedingt durch den Vertragsgegenstand oder die beteiligten Parteien — stellt sich bei
aufkommenden Streitigkeiten die Frage nach dem anwendbaren Recht. Je nach
anwendbarem Recht kénnen vereinbarte Bestimmungen sehr unterschiedlich zu
bewerten sein. (Griebel, 2008, S. 28)
Bei der Investitionsentscheidung und der damit verbundenen Risikoabwagung ist
der potenzielle Investor in der Regel mit drei verschiedenen Konstellationen beziig-

lich des Investitionsschutzes konfrontiert (Griebel, 2008, S. 5 f.):

49 Auf die Bedeutung von Sicherheit und einem stabilen Investitionsumfeld wird in Kapitel 4 noch

genauer eingegangen.
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(1) Es existiert kein besonderer Schutz der Investitionen. In diesem Falle gelten
das allgemeine Volkerrecht sowie die nationalen Rechtnormen.

(2) Die Investition wird Uber individuelle Investitionsvertrage zwischen Investor
und Gastgeberstaat geregelt.

(3) Der generelle Schutz von FDIs wird durch Investitionsschutzabkommen ge-
regelt, die zwischen Staaten geschlossen werden. In der Regel enthalten sol-
che Vertrage auch Regelungen zur Durchsetzung von Investoreninteressen
im Disputfall. In den meisten Féllen handelt es sich dabei um ISDS-Regelun-

Der Fall (2) stellt einen Spezialfall von und gleichzeitig eine Reaktion auf den Fall
(1) dar. Das bedeutet, dass zwischen dem Heimatland des Investors und dem Ziel-
land der Investition kein Investitionsschutzabkommen (l1A) besteht. Um Unsicher-
heit zu vermeiden, schliel3t der Investor fur ein bestimmtes Investitionsprojekt einen
Investitionsvertrag mit dem Zielland, wobei die Regelungen dann lediglich fur die
konkrete(n) Investition(en) gelten. Generell kbnnen diese Investitionsvertrage sehr
vielfaltig sein und ihre Effektivitat hangt stark von der Ausgestaltung der Vertrage,
zum Beispiel bezuglich des anwendbaren Rechts, ab (Griebel, 2008, S. 6, 27 f.).
Far den Investor hat diese sogenannte ,interne Stabilisierung® (Griebel, 2008, S. 6)
den Nachteil, die Vertrage im Vorfeld einer jeden Investition mit dem Gastgeberstaat
verhandeln zu muissen, was zu deutlichen Verzégerungen und einem verstarkten
finanziellen Aufwand fir den Investor fiihren kann.>! Ganz im Gegensatz zur Situa-
tion bei Vorliegen von Investitionsschutzabkommen (3), womit sich diese Arbeit im
Kern befasst. In diesen Fallen entféllt der Aufwand, vor jeder zu tatigenden Investi-
tion einen Investitionsvertrag zu schlief3en.

Jedoch stellen sich die Fragen, ob und warum das Vorhandensein von Investitions-
schutzvertragen fur Investoren und ihre Investitionsentscheidungen winschenswert

und vorteilhaft sind.

50 Wie bereits in Kapitel 2.3 erwahnt, enthalten laut OECD {ber 90% der BITs Bestimmungen zur
privaten Durchsetzung von Anspriichen, also ISDS-Regelungen (OECD, 2012, S. 8f.).

51 Zur Komplexitat von Investitionsvertragen und zur eingeschrankten Verwendbarkeit von vorformu-
lierten Klauseln siehe Griebel (2008, S. 27 ff. bzw. 36 f.).
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Bei der Analyse der Motive von Investoren fir das Bestehen von ISDS-Regelungen
ist zu bertcksichtigen, dass die in dieser Arbeit untersuchten Vertrage nicht von
Investoren geschlossen werden. Stattdessen vertreten Staaten bei der Verhandlung
von Investitionsschutzabkommen gleichermal3en ihre und die Motive ihrer Investo-
ren, wie im vorherigen Kapitel bereits erwahnt. Hier kann daher nicht ergrindet wer-
den, warum Investoren solche Vertrage schlieRen. Es geht vielmehr einerseits um
den Wunsch von Investoren, dass ihr Heimatstaat solche Vertrage schliel3t, was sie
durch Einflussnahme in einem gewissen Ausmal3 beeinflussen kénnen, und ande-
rerseits um die Frage, warum Investoren mit Vorliebe in Staaten Investitionen tati-
gen, die ihnen das Recht zum direkten Vorgehen gegen den Staat tUber Il1As einrau-
men.>2

Es stellt sich die berechtigte Frage, warum es uUberhaupt gesonderte Regelungen
fur auslandische Investoren geben muss. Immerhin stellen spezielle Regelungen fur
auslandische Investoren ihrerseits eine gewisse Ungleichbehandlung gegeniber in-
landischen Investoren dar. Dies gilt es zu rechtfertigen. Schlief3lich steht den Inves-
toren der Weg Uber die nationalen Gerichtsinstanzen offen. AuRerdem sind Investi-
tionen international geschutzt. Zu rechtfertigen waren diese gesonderten Regeln
dann, wenn der Schutz von auslandischen Investitionen sich vom Schutz inlandi-
scher Investitionen unterscheidet bzw. ihr Schutz nicht ausreichend oder nicht aus-
reichend durchsetzbar ist.

In den nachsten Unterkapiteln geht es daher um den (potenziellen) Mehrwert von
[IA in Verbindung mit ISDS-Regelungen fir Investoren. Im Kapitel 3.2.2 wird der
aktuelle Schutz von Investitionen aul3erhalb einer Investor-Staat-Schiedsgerichts-
barkeit, also (1) und (2), beleuchtet. In Kapitel 3.2.3 wird der Schutz in Situation (1)
und (2) mit den ISDS Regelungen innerhalb von 11As®? (3) verglichen und anschlie-
Rend der juristische Mehrwert fir Investoren diskutiert. Angemerkt sei, dass Inves-

titionsvertrage (2) ahnlich wie 1l1As ausgestaltet sein konnen. Aufgrund ihrer Vielfal-

52 Wie in Kapitel 3.1 ergriindet.
53 Wenn auch nicht notwendigerweise, so sind ISDS-Regelungen in der Regel ein Kernbestandteil

von IIAs und daher mit diesen untrennbar verbunden, wie bereits in Kapitel 2.3 beschrieben.
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tigkeit kann davon aber nicht zwingend ausgegangen werden. Die geregelten In-
halte kénnen auch deutlich weniger weit reichen als dies in der Regel bei ll1As der
Fall ist.

3.2.2 Bestehender Schutz von Investitionen aul3erhalb von IIA

Innerstaatlicher Rechtsweg des Ziellandes

Zum Schutz von Investitionen steht sowohl inlandischen als auch auslandischen
Investoren in erster Linie der innerstaatliche Rechtsweg Uber Gerichte und Verwal-
tungsbehoérden des Ziellandes der Investition zur Verfigung (Reinisch, 2015a, S.
926). Nach vdlkerrechtlichen Grundsatzen ist die Erschopfung des innerstaatlichen
Rechtswegs sogar Voraussetzung dafir, seine Anspriche auf internationaler
Ebene geltend zu machen (Reinisch, 2015a, S. 926 f.).
Investitionsschutzabkommen regeln jedoch meist die Mdglichkeit, von dem Grund-
satz der Erschdpfung des innerstaatlichen Rechtswegs abzuweichen und gewahren
frlhzeitig einen Zugang zu internationalen Schiedsgerichten. Dies wird mit dem
mangelnden Vertrauen der Investoren in die Unabhangigkeit der nationalen Ge-
richte und der Verzégerung der Streitbeilegung begrtindet. (Reinisch, 2015a, S. 926
f.) Griebel (2008, S. 29) fuhrt auRerdem die vor allem fur Vertrage zwischen Inves-
toren und Staaten relevante Moglichkeit von Staaten an, durch ihre Position als
Souveran die Rechtsordnung und somit die Rahmenbedingungen fir den Investor
auch ruckwirkend zu andern. Doch auch unabhangig von den Mdglichkeiten zur
nachtraglichen Anderung bzw. mangelnden Unabhangigkeit, ergeben sich fur den
Investor Unsicherheiten gegentber der Rechtsordnung des Gaststaates der Inves-
tition. So kdnnen die Interpretation von Gesetzen sowie die richterliche Praxis in
verschiedenen Rechtssystemen stark abweichen, was fur den Investor ohne Unter-
stitzung von im nationalen Rechtssystem geschulten juristischen Beratern schwie-
rig sein kann (Griebel, 2008, S. 29). Der Einwand, dass die Interpretation von Ge-
setzen und die richterliche Praxis schwierig einzuschatzen sein kénnen, scheint je-
doch wenig Uberzeugend. So gehdrt es selbst bei grenzinternen Investitionen zur

normalen betriebswirtschaftlichen Téatigkeit, sich (im nationalen Rechtssystem ge-
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schulten) juristischen Rat einzuholen. Dass dies bei grenziiberschreitenden Vertra-
gen und Investitionen dem Investor nicht zugemutet werden soll, erscheint willkir-
lich.

Vielmehr scheint dieser Aspekt fur die generelle Unsicherheit von Investoren be-
zuglich des nationalen Rechtssystems des Gastlandes, der Unabhangigkeit der Ge-
richte und der Auslegung der vereinbarten Regelungen zu stehen, was einige win-
schenswerte Investitionen verhindern kann.

Besch (2008, S. 14) spricht im Falle der Zustandigkeit der Gerichte des Gaststaates
sogar davon, dass der Gaststaat damit ,[...] quasi Richter in eigener Sache [...]¢
wirde. Darliber hinaus merkt er an, dass den nationalen Gerichten haufig schlicht-
weg die Mittel, Kompetenz und Erfahrung fehlten, um internationale Investitions-
streitigkeiten zu verhandeln. So sieht auch die EU-Kommission dieses Problem, in-
dem sie nationalen Gerichten lediglich die Kompetenz fir Entscheidungen zu-
spricht, die unter Anwendung von nationalem Recht gefallt werden, nicht jedoch fur
Entscheidungen, die unter internationales Investitionsrecht fallen (Europaische
Kommission, 2015a, S. 9). Dieser Umstand ist durchaus nicht unumstritten. So ver-
tritt beispielsweise Kleinheisterkamp (2014) die Ansicht, dass die von der Europai-
schen Kommission angebrachten Argumente wenig Uberzeugend sind. Er rekurriert
dabei in seiner Ausfiihrung jedoch hauptsachlich auf den Zugang von EU-Investo-
ren zum nationalen Gerichtssystem der USA auf Basis von Investitionsschutzab-
kommen. Dabei negiert er durchaus bestehende, umfassende Probleme mit dem
US-amerikanischen Gerichtssystem (Kleinheisterkamp, 2014, S. 5). Auf die gene-
rellen Probleme des innerstaatlichen Rechtsweges des Ziellands geht der Autor je-
doch nicht ein.

Andere nationale Gerichte

Das Gericht des Heimatstaates des Investors sowie die Gerichte dritter Staaten ste-
hen ebenfalls als Streitbeilegungsstellen zur Verfigung. Laut Reinisch (2015a, S.
927) scheitert die Moglichkeit, bei der Streitbeilegung auf Gerichte von Drittstaaten
zurtckzugreifen, in der Regel an der fehlenden internationalen Zustandigkeit oder

aber an der Immunitat des Gastgeberstaates.
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Im Falle des Heimatstaates des Investors scheinen die unter vorherigem Punkt an-
gesprochenen Nachteile lediglich in Richtung des Staates verschoben zu sein. Dar-
Uber hinaus sind der Wille und die Befugnis der Gerichte, fremde Hoheitsakte in

Frage zu stellen, zumindest fraglich (Reinisch, 2015a, S. 927).

Diplomatischer Schutz — Heimatstaat des Investors

Einen weiteren Schutz von Investitionen gewahrt die Ausiuibung des diplomatischen
Schutzrechts durch den Heimatstaat des Investors. Diese Mdglichkeit ist jedoch an
eine Reihe von Voraussetzungen geknipft und die Durchflihrung ist fir den Investor
in vielen Féalle unsicher und schwer prognostizierbar.

Neben Problemen der Voraussetzungen fir den Investor, wie unter anderem die
Staatsangehorigkeit des jeweiligen Landes und die prinzipielle Notwendigkeit der
Erschépfung des innerstaatlichen Instanzenzugs ist der Investor auch vom Willen
seines Heimatstaates abhangig. Denn der diplomatische Schutz liegt im Ermessen
des Heimatlandes und kann bei politischen oder anderweitigen Bedenken selbst bei
eindeutigen Ansprichen des Investors unterlassen werden. (Reinisch, 2015a, S.
927ff.)

Investitionsschutz durch Investitionsvertrage

Besteht kein Investitionsschutzvertrag zwischen Heimatstaat des Investors und
Zielland der Investition, werden offene bzw. strittige Fragen,- beispielsweise nach
dem anwendbaren Recht, haufig direkt Gber Vertrage — sogenannte Investitionsver-
trage — fur einzelne Projekte zwischen Investoren und dem Gaststaat der Investition
geregelt (Griebel, 2008, S. 27).

Insbesondere bei gréf3eren Investitionsprojekten, beispielsweise im Bereich der
Rohstoffgewinnung oder aber bei der Griindung von Gemeinschaftsunternehmen®4,
sind diese Vertrage relevant (Reinisch, 2015b, S. 407). Sie kdnnen so vielfaltig sein
wie Investitionen und Investitionsgegenstande generell (Griebel, 2008, S. 27), sind
jedoch meist auf rein wirtschaftliche Fragen konzentriert (Reinisch, 2015b, S. 407).

Sie stellen eine erste Mdglichkeit dar, den aufgezeigten Problemen des allgemeinen

54 Sogenannte joint ventures.
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Volkerrechts zu begegnen, und werden auch als interne Stabilisierung®® bezeichnet
(Griebel, 2008, S. 27).

Laut Reinisch (2015b) sind dabei zwei Arten vertraglicher Klauseln von besonderer
Bedeutung fur den Schutz der getatigten Investitionen. Die Rede ist von Internatio-
nalisierungs- und Rechtswahlklauseln, die beide den Schutz des Investors ,[...] ge-
gen einseitige Eingriffe des Staates in die Investitionsvereinbarungen]...]*
(Reinisch, 2015b, S. 407) zum Ziel haben.

Stabilisierungsklauseln haben das Ziel, das geltende Recht des Gaststaates in ge-
wisser Weise einzufrieren, also zu stabilisieren. Nattrlich wird sich ein Staat dabei
nicht seine souveranen Rechte zur Rechtssetzung nehmen lassen. Stattdessen
geht es bei Stabilisierungsklauseln um die Verpflichtung, den Investor von fur ihn
schadlichen Anderungen der Rechtsordnung schadlos zu halten. ¢ (Reinisch,
2015b, S. 407)

Internationalisierungsklauseln normieren durch Rechtswahl — und Streitbeilegungs-
regelungen die zusatzliche Anwendbarkeit von internationalem Recht, sowie haufig
direkte Klagebefugnisse des Investors vor internationalen Schiedsgerichten; ganz
ahnlich, wie dies haufig in I1As geregelt wird. (Reinisch, 2015b, S. 407) Naturlich ist
es auch moglich, nationale Gerichte fur zustandig zu erklaren. Jedoch wiirde dies
in den meisten Fallen auf die nationalen Gerichte des Gaststaates hinauslaufen, da
nicht zu erwarten ist, dass sich Staaten in Vereinbarungen mit Unternehmen dem
Recht eines anderen Staates unterwerfen (Herdegen, 2014, S. 326).
Investitionsvertrage bieten den Vorteil, dass sie stark auf das jeweilige Investitions-
projekt zugeschnittenen werden kdnnen. Problematisch ist die Notwendigkeit, fur
jedes Investitionsprojekt individuell zu verhandeln, was zum einen die Transaktions-
kosten erhoht und zum anderen zeitkritische Investitionen erschweren bzw. verhin-
dern kann. Daruber hinaus ergibt sich die Problematik der Verhandlungsmacht, die
bereits vor, spatestens aber nach Tatigen der Investition asymmetrisch zugunsten

des Staates verteilt ist.>” Dies ist vor allem deshalb von Bedeutung, da Reinisch

5 Im Gegensatz zu Investitionsschutzvertragen zwischen Staaten, die als externe Stabilisierungs-
mechanismen bezeichnet werden.

56 Diese Stabilisierungsklauseln existieren ebenfalls in 1l1As und werden daher im nachsten Kapitel
genauer beleuchtet

57 Siehe dazu Kapitel 4.3 zum hold-up Problem.
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(2015b, S. 408) erwahnt, dass ,[...] Investor-Staat Vertrage regelmaRig dem Recht
des staatlichen Vertragspartners” unterstehen.

Reinisch (2015a, S. 408) merkt an, dass im Fall von Investitionsvertragen mit an-
wendbarem Recht des staatlichen Vertragspartners anwendbare BITs einen ergan-
zenden volkerrechtlichen Schutz fir Investoren bieten. Investoren-Staat-Vertrage
stellen damit eher eine Erganzung als eine Alternative zu lIAs dar. Dies sieht auch
Herdegen (2014, S. 328) so: Er gesteht Anspriichen aus Investitionsschutzvertra-
gen zwischen Investoren und Staaten die grof3te Absicherung zu, wenn diese durch
volkerrechtliche Vereinbarungen zwischen Heimatstaat des Investors und Gaststaat

erganzt bzw. flankiert werden.

Alternative Streitbeilegungsmechanismen (ADR)

Der Begriff der alternativen Streitbeilegungsmechanismen wird unterschiedlich weit
ausgelegt. Der Definition von Besch (2008, S. 73) folgend, handelt es sich um Ver-
fahren unter Zuhilfenahme einer unabhangigen dritten Partei, die der Streitbeile-
gung dienen und aufR3erhalb von nationalen Gerichten und Schiedsgerichten durch-
gefuhrt werden. In Abgrenzung zu Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren zielen
diese Verfahren in der Regel auf einen Konsens der Parteien ab, wobei der gefun-
dene Konsens in der Regel keine bindende und vollstreckbare Entscheidung dar-
stellt (Besch, 2008, S. 73).

ADRs umfassen Mediations- und Vergleichsverfahren, Expertenverfahren, Dispute
Review Boards oder Kombinationen aus den genannten Verfahren (Besch, 2008,
S. 74ff)).

Die Verfahren kénnen fiir bestimmte Streitigkeiten eine Alternative darstellen, bei
denen es um einen Konsens der Parteien geht. Als Alternative zu bindenden Ge-

richts- und Streitschlichtungsverfahren kénnen sie jedoch nicht gesehen werden.

3.2.3 Schutz von Investitionen innerhalb von Il1As
Aus den in Kapitel 3.2.1 dargelegten Griinden scheinen Regelungen auf3erhalb von
Investitionsschutzabkommen in bestimmten Féllen flr Investoren keinen ausrei-
chenden, keinen durchsetzbaren oder keinen effizienten Schutz der Investitionen
zu bieten. Daher schlie3en Staaten auch im Interesse ihrer Investoren zusétzliche

Abkommen zum Schutz von Investitionen.

42



Investitionsschutz — aktueller Stand und Motive flir ISDS-Regelungen aus Sicht der beteiligten
Parteien

Den Inhalt der Abkommen bilden Bestimmungen, die den Umgang mit auslandi-
schen Investitionen, die im Hoheitsbereich eines der Vertragsstaaten getatigt wur-
den, regeln (Griebel, 2008, S. 68). Ziel der Regelungen ist es laut Griebel (2008, S.
68) ,[...] Schutz vor einer Frustration der Gewinnerwartungen einer getatigten In-
vestition durch staatliche MaRnahmen (zu) gewahrleisten.”

Die konkrete Ausgestaltung und der Umfang des gewéhrten Schutzes kénnen dabei
von Vertrag zu Vertrag stark variieren (Griebel, 2008, S. 67).

Gemeinsamkeiten lassen sich jedoch fir einen Grof3teil der Abkommen identifizie-
ren. So gibt es im Bereich der Investitionsschutzvertrage gewisse Standards, die
sich in den meisten Vertragen in ahnlicher Form wiederfinden. Dabei lassen sich je
nach Auslegung vier (Griebel, 2008, S. 68 ff.) oder funf (Reinisch, 2015b, S. 411)

mafgebliche Standards identifizieren.>® Diese Standards sind:

Inlandergleichbehandlung und Meistbeglinstigung

Da das Volkergewohnheitsrecht kein allgemeines Diskriminierungsverbot kennt, ist
es Staaten durchaus moglich, bestimmte Rechte oder Pflichten nur bestimmten
Staatsangehdrigen vorzubehalten (Reinisch, 2015b, S. 411). Daher wird in Investi-
tionsschutzvertragen meist festgelegt, dass der Gaststaat einerseits auslandische
Investoren nicht schlechter behandeln darf als er das in einer &hnlichen Situation
mit einem Inl&nder getan hatte (Herdegen, 2014, S. 348), und andererseits, dass
auslandische Investoren aus einem bestimmten Land nicht schlechter als andere
Investoren aus Drittstaaten behandelt werden durfen (Reinisch, 2015b, S. 411). Da-
bei hangt laut Herdegen (2014, S. 348 f.) die Anwendbarkeit der Meistbegunsti-
gungsklausel davon ab, dass der Regelungsgegenstand der vertraglichen Ver-
gunstigungen gegenuber Investoren aus Drittstaaten der gleiche ist wie im Aus-
gangsubereinkommen. Aul3erdem kénnen bestimmte Verglunstigungen ausgeklam-

mert werden.

58 Griebel (2008, S. 68ff.) fasst Inlanderbehandlung und Meistbegiinstigung als einen Standard zu-

sammen, wahrend Reinisch (2015b, S. 411) diese als gesonderte Standards auffihrt.
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Internationaler Mindeststandard

Der internationale Mindeststandard definiert eine untere Grenze der volkerrechtlich
zulassigen Behandlung von ausléndischen Investoren. Historisch waren die Anfor-
derungen an die Verletzung dieses Mindeststandards recht hoch. Da es sich bei
diesem Standard jedoch um Gewohnheitsrecht handelt, ist auch der internationale
Mindeststandard dynamisch und entwickelt sich weiter. (Reinisch, 2015b, S. 413)
Fur Investoren erfullt der Mindeststandard damit die Funktion eines sich nachzie-
henden Sicherheitsnetzes, wenn der internationale Schutzstandard sich erhoht. Als
Beispiele fir potenziell vom Mindeststandard betroffene Akte des Staates nennt
Reinisch (2015b, S. 412ff.) die Verweigerung eines gerechten Verfahrens oder
sonstige offensichtliche Ungerechtigkeiten, die de facto ein denial of justice darstel-

len wiirden.

Gerechte und billige Behandlung

Im Kern deckt sich die Garantie der gerechten und billigen Behandlung mit dem
Minimumstandard des Volkergewohnheitsrechtes, also dem internationalen Min-
deststandard (Herdegen, 2014, S. 342). Jedoch gibt Reinisch (2015b, S. 414 f.) zu
bedenken, dass, sofern die Klauseln keinen direkten Bezug zum Mindeststandard
herstellen, die Klauseln der gerechten und billigen Behandlung tber diesen Stan-
dard hinausgehen kdnnen, was auch von Schiedsgerichten so interpretiert wurde.
Sasse (2011, S. 51 f.) erkennt mit Blick auf die aktuelle Schiedsgerichtspraxis, dass
der Schutzstandard auch auf die legitimen Erwartungen und das Vertrauen des In-
vestors abstellt und damit eine Verpflichtung des Staates zur Wahrung des Grund-
satzes von Treu und Glauben darstellt.

Schutz und Sicherheit

Der Standard des vollen (und dauerhaften) Schutzes und der Sicherheit stellt auf
die Sorgfaltspflichten des Gaststaates und dessen Schutzpflichten vor dem Zugriff
dritter Parteien ab (Sasse, 2011, S. 53f.). Dabei geht es in erster Linie um eine
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Pflicht des Gaststaates, notwendige und zumutbare Abwehrmafl3nahmen zu ergrei-
fen sowie um die Nichtdiskriminierung bei moglichen Entschadigungen®® (Reinisch,
2015b, S. 417 1.).

Neben den dargestellten Schutzstandards haben fast alle 11As gemein, dass fir den
Fall eines Disputes in den Investitionsschutzabkommen Streitschlichtungsregelun-
gen und zustéandige Streitschlichtungsstellen festgelegt werden. In den meisten Fal-
len gestehen die Vertrage den Investoren dann zu, direkt vor Tribunalen Entschadi-
gungen von dem Gaststaat zu erstreiten. Fir Unternehmen bieten solche ISDS-
Regelungen eine Reihe von Vorteilen, die bereits erwahnt wurden. Neben der Un-
abhangigkeit und dem Schutz vor staatlicher Willkur stehen fur Investoren dabei
insbesondere die Nichtoffentlichkeit, die Schnelligkeit®, die Flexibilitat und die Voll-
streckbarkeit im Mittelpunkt (Besch, 2008, S. 15 ff.). Oberhammer (2015, S. 868 ff.)
nennt dariber hinaus die Internationalitét der Schiedsgerichte, das schiedsgericht-
liche Verfahrensermessen und die fallspezifische Auswahl der Schiedsrichter als
Vorteile.

Die Vollstreckbarkeit flr Schiedsspriiche ergibt sich aus der ,Convention on the
Recognition and Enforcement of Foreign Tribunal Awards“ (UNCITRAL, 1958), die
derzeit®! von 159 Staaten unterzeichnet ist (UNCITRAL, 2018).

Naturlich kdnnen innerhalb der Vertradge auch Gerichte des Gast- oder Heimatstaa-
tes des Investors als Gerichtsstand festgelegt werden, jedoch greift dann ein Grol3-
teil der Nachteile, die bereits weiter oben erlautert wurden. Lediglich das Problem
der Zustandigkeit lasst sich damit vollstdndig aus der Welt raumen. Die Probleme
der Rechtsauslegung und der Befangenheit bleiben von einer solchen Regelung

unberihrt.

59 Als Beispiel nennt Reinisch (2015b, S. 418) kriegerische Auseinandersetzungen und Aufstédnde
sowie daraus entstehende Entschadigungen, die ausléandischen wie inlandischen Investoren zu-
stehen.

60 Als Griinde dafir, dass ISDS-Verfahren in der Regel schneller sind, nennt Veltins (2018, S. 282)
den fehlenden Instanzenzug, wéhrend Oberhammer (2015, S. 869) bereits bei der Klage und den
damit verbundenen Problemen vor nationalen Gerichten ansetzt.

61 Stand Juni 2018.
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Eine weitere Moglichkeit, die Streitschlichtung innerhalb von 1lIAs zu regeln, liegt
darin, fir den Fall eines Disputes den Disput von der Ebene des Investors auf Staa-
tenebene zu heben, indem Staat-Staat-Streitschlichtungsregeln festgelegt werden.
Als Vorbild kdnnte hierbei das Vorgehen der WTO bei Handelsstreitigkeiten dienen
(The Economist, 2014). Ein Investor konnte also im Falle eines Bruches von in lIAs
festgelegten Rechten eine Entschadigung nicht direkt einklagen, sondern miuisste
sich vielmehr an seine Regierung wenden. Diese kénnte dann gegen den betreffen-
den Staat, mit dem sie ein Abkommen geschlossen hat, wegen maoglicher Verstol3e
vorgehen. Die Mdglichkeit, dass private Investoren direkt eine Entschadigung er-
streiten, ware dann ausgeschlossen oder nur als Ergédnzung moglich (Bronckers,
2015, S. 5).

In gewisser Weise wirde man dabei historisch einen Schritt zuriickgehen. Die erste
Generation der llAs beinhaltete die Mdglichkeit, Streitigkeiten vor dem Internationa-
len Gerichtshof oder aber von einem Tribunal schlichten zu lassen. Am Anfang
stand jedoch eine Verhandlung zwischen den beteiligten Staaten, um im Sinne der
Freundschaft zu einer Lésung zu gelangen. Dabei konnte ein eingesetztes Tribunal
mangels generell akzeptierter Streitschlichtungsregeln seine eigenen Regeln fir
den Streitschlichtungsprozess festlegen. (Tietje & Baetens, 2014, S. 21)

Als Argument gegen diese Praxis fuhrt Bronckers (2015, S. 6) an, dass hierdurch
die Durchsetzung und Vollstreckung politisiert wirden, was neben fehlenden Res-
sourcen einiger Staaten die Anzahl der Falle stark einschranke. Als Argument far
diese Art von Regelungen wird angefuhrt, dass auf diesem Wege Waffengleichheit
geschaffen wiirde, da sich Staaten gegenuberstinden (Bronckers, 2015, S. 5). Dem
ist entgegenzuhalten, dass in Verfahren, in denen sich Staaten direkt gegeniber-
stehen, Machtfragen deutlich starker in den Fokus riicken als im Falle von ISDS. So
besteht bei Streitigkeiten zwischen Staaten eine starkere Moglichkeit, unter Ausnut-
zung von Abhéangigkeiten oder militarischer oder 6konomischer Uberlegenheit eine
Drohkulisse aufzubauen, als es einem Investor gegeniber einem Staat méglich
ware. Dies ist besonders kritisch zu sehen, da speziell zwischen 6konomischen und
militarischen Konflikten eine starke Interaktion besteht (Blum, 2017a, S. 56 f.). Ein
solcher Konflikt birgt also eine gehorige Sprengkraft. Dies wiederum sorgt dafur,
dass die moglichen (politischen) Kosten fur Regierungen immens sind, was die
Wahrscheinlichkeit solcher Konflikte senkt und gleichzeitig die Anzahl weiter ein-

schrankt.
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Die Wirksamkeit und Durchsetzbarkeit von Investitionsschutzvertragen ware daher
deutlich gefahrdet, wenn die Investoren keinen direkten Zugang zu Streitschlich-
tungsstellen hatten. Der Umweg Uber nationale Regierungen scheint hierbei kont-
raproduktiv.

3.3 Zwischenfazit zum Schutz von Investitionen aus Sicht der beteilig-

ten Parteien

Zu Beginn des Kapitels wurde die Frage gestellt, warum Uberhaupt Uber Investiti-
onsschutzvertrage gesonderte Regelungen fur internationale Investoren geschaffen
werden mussen. Immerhin besteht sowohl ein Schutz von Investitionen auf natio-
naler als auch internationaler Ebene. Fir Staaten drehen sich die Motive hauptsach-
lich um das Anziehen von zuséatzlichen FDIs und den Schutz der heimischen Inves-
toren, auch wenn durchaus weitere Motive, wie die Entpolitisierung von Investitions-
streitigkeiten, eine Rolle spielen.

Dass der Einwand eines bestehenden Schutzes fir Investoren auf3erhalb von llIAs
zu kurz gegriffen ist, lasst sich mittels der in diesem Kapitel gewonnenen Erkennt-
nisse in drei maRRgebliche Grinde zusammenfassen: Erstens ist es mdglich, dass
das Rechtssystem des Gastlandes nicht besonders weit entwickelt ist und daher
keinen Mindeststandard an Investitionsschutz bietet. Dies ist insbesondere bei we-
nig entwickelten Volkswirtschaften der Fall, was als Unfahigkeit des Rechtssystems
bezeichnet werden kann. Auslandische Investoren wirden unter Umstanden ge-
genuber einheimischen gleichbehandelt. Jedoch ist fur keine der Parteien ein aus-
reichender Schutz gewahrleistet. Wie oben bereits beleuchtet, stellen der internati-
onale Rechtsschutz und das Vorgehen lUber andere nationale Gerichte aufgrund
hoher Anforderungen oder Zustandigkeitsprobleme in den meisten Fallen keine Al-
ternativen dar.

Zweitens ist es moglich, dass selbst ein weit entwickeltes Rechtssystem den aus-
reichenden Schutz von auslandischen Investoren nicht gewahrt. Dieses Argument
dreht sich um die Frage, wie unparteiisch nationale Gerichtsbarkeiten bei Streitig-
keiten zwischen auslandischen Investoren und der heimischen Regierung sind, was
wiederum stark von der Unabhangigkeit der nationalen Gerichte abhangt. Dies ist

als potenzielles Unwollen des Rechtssystems zu bezeichnen. Auch hier kdnnten
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der internationale Rechtsschutz oder andere nationale Gerichte Abhilfe schaffen.
Diese Losung hinkt aber ebenfalls durch die oben genannten Grinde.

Erganzend haben drittens auslandische Investoren einen Nachteil, der nicht unmit-
telbar mit der (urspringlichen) Ausgestaltung oder der Unabhéngigkeit des Rechts-
systems zusammenhangt: Ihnen fehlt das Verstandnis von und die Méglichkeit zur
Einflussnahme auf mégliche Veranderungen innerhalb des Rechtssystems. So sind
auslandische Investoren von der politischen Willensbildung ausgeschlossen
(Herdegen, 2014, S. 307) und konnen ihre Investitionen durch Lobbyismus unter
Umstanden nicht im gleichen Male schiitzen wie inlandische Investoren. Dadurch
sind auslandische Investoren weniger stark vor nachtraglichen, die Gewinnerwar-
tung schmalernden Regelungen geschiitzt.

Damit sieht sich der auslandische Investor neben den betriebswirtschaftlichen Risi-
ken erganzend einem erhohten Rechtsrisiko bzw. Regulierungsrisiko ausgesetzt.
Blum et al. (Blum, Feldmann, & Nothnagel, 2018, S. 163 f.) sprechen in diesem Fall
von einem doppelten Regulierungsrisiko, da der Investor sowohl den heimischen
Ordnungsrahmen als auch den Ordnungsrahmen des Gaststaates berticksichtigen

muss.

Insgesamt sorgt die Doppelrolle des Staates als Vertragspartner und Regelsetzer
dafir, dass die Risikostrukturen nicht langer exogen gegeben sind. Vielmehr wer-
den durch den regulierenden Eingriff des Staates Verhaltensrisiken fir den Investor
endogenisiert, was Auswirkungen auf die Risikostruktur der Investitionen hat (Blum
& Growitsch, 2009, S. 24).

Gleichzeitig bieten Regelungen auf3erhalb von Investitionsschutzvertrdgen aus ju-
ristischer Sicht keinen ausreichenden Schutz fur Investoren und kdnnen daher nicht
dazu dienen, die fir Investoren so wichtige Investitionssicherheit zu gewdahrleisten.
Der Einwand, nationale Gerichte des Gaststaates in Anspruch zu nehmen, greift
aufgrund der Doppelrolle des Staates sowie mdglicher Kompetenz- und Erfahrungs-
defizite zu kurz, wahrend der Weg tber andere nationale Gerichte dritter Staaten in
der Regel bereits an der Zustandigkeit scheitert. Die Hlrden der Inanspruchnahme
diplomatischen Rechtsschutzes sind fur Investoren aufgrund der hohen Anforderun-
gen sowie der notwendigen Mithilfe des Heimatstaates schlicht zu hoch. Dem ge-
genuber stellen individuelle Investitionsvertrage eher eine Erganzung zu llAs dar,

die mit recht hohem Abschlussaufwand verbunden ist.
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Innerhalb von Investitionsschutzvertragen scheinen wiederum nur ISDS-Klauseln
mit der Méglichkeit, Dispute von einem unabhéangigen, nicht politisierten Gremium
entscheiden zu lassen, einen effektiven Schutz zu bieten, den beide Seiten akzep-
tieren kdnnen. So verschiebt die Festlegung nationaler Gerichte die Unsicherheiten
zu stark in Richtung einer der Parteien und bietet damit nur begrenzte Vorteile fur
den Investor. Zwischenstaatliche Streitbeilegung hingegen fihrt zu einer starken
Politisierung der Dispute, was diese potenziell sehr teuer und unwahrscheinlich
macht.

Es ist festzuhalten, dass aus juristischer Sicht ein erganzender Mechanismus erfor-
derlich ist. Die Maxime der Investitionssicherheit, um das optimale Niveau an Inves-
titionen sicherzustellen, ist daher nicht gewéhrleistet. In Anbetracht der bestehen-
den Defizite im Bereich des Schutzes von Auslandsinvestitionen stellt sich nunmehr
die Frage, was die 6konomischen Auswirkungen dieser Defizite sind und wie die
Situation verbessert werden kann. Konkret geht es um die Fragen, ob und warum
fur Staaten Anreize bestehen, auslandische Investoren (in besonderem Mal3e) zu
enteignen, und in einem zweiten Schritt, ob 1IAs in Verbindung mit ISDS-Regelun-
gen aus 6konomischer Sicht ein geeigneter ergdnzender Mechanismus sein kon-
nen, um die bestehenden Defizite im Investitionsschutz zu Gberwinden. Dies soll im

nachsten Kapitel betrachtet werden.
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4 Okonomische Analyse der Notwendigkeit von ISDS-Regelun-

gen

Nachdem in Kapitel drei der Schutz von Investitionen aus Sicht der beteiligten Par-
teien vorwiegend aus juristischer Sichtweise betrachtet wurde und dartber hinaus
bestehende Regelungen aul3erhalb von ISDS-beleuchtet wurden, geht es in diesem
Kapitel um die 6konomische Notwendigkeit der Regelungen. Im Kern stehen die
Fragen, ob und warum, trotz der im letzten Kapitel dargelegten Vorteilhaftigkeit von
FDI fur sowohl Investoren als auch Staaten in Verbindung mit bestehenden Rege-
lungen, Uberhaupt zusatzliche Regelungen im Bereich Investitionsschutz getroffen
werden missen und ob ISDS-Regelungen in der Lage sind, die Marktlésung zu ver-
bessern.

Dafir werden in einem ersten Schritt die Ansatzpunkte fir 6konomische Theorie im
Bereich ISDS aufgezeigt. Dabei wird auf die besondere Rolle des Staates in Ver-
bindung mit FDI eingegangen und daraus entstehende Probleme fiur das Investiti-
onsniveau abgeleitet. Anschlielend werden die AnknUpfungspunkte mittels zweier
O0konomischer Theorien analysiert um Aussagen Uber die potenziellen Auswirkun-
gen von lIAs mit ISDS-Regelungen zu treffen.

Damit stellt dieses Kapitel eine 6konomische Analyse des Rechts®? dar. Das Ziel
von 6konomischen Analysen des Rechts ist die Beantwortung zweier grundlegen-
der Fragen: 1) wie sind die Anreize, die durch Rechtregeln gesetzt werden, und 2)
sind die Auswirkungen der Rechtsregeln sozial winschenswert (Kaplow & Shavell,
2002, S. 1661).

4.1 Ansatzpunkte und Voraussetzungen fur die 6konomische Analyse

im Bereich von ISDS-Regelungen

Moderne Ansatze der 6konomischen Analyse des Rechts begannen ihre Blitezeit
im zweiten Teil des 20. Jahrhunderts in den USA, wobei teilweise friihere Theorien
wie von Bentham (1789) aufgegriffen und weiterentwickelt wurden (Kaplow &
Shavell, 2002, S. 1661). Insbesondere die Beitrdge von Becker (1957) sowie (1968)

62 Auch als 6konomische Analyse des Rechts oder Economics in Law bezeichnet.
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und Coase (1960) werden als wegweisend fir die Economics in Law Bewegung
gesehen (Schwintowski, 1998, S. 581).

Die erwahnten Arbeiten trugen maf3geblich dazu bei, dass heute vor allem im Be-
reich der Vertragstheorie eine 6konomische Analyse zur Einschatzung der Auswir-
kungen zum normalen wissenschaftlichen Diskurs gehort. So werden unter Einbe-
ziehung von spieltheoretischen Methoden auf mikro6konomischer Ebene Auszah-
lungen und Anreize analysiert, um das erwartete Verhalten eines rational agieren-
den Akteurs vorherzusehen und somit auf die sich ergebende Marktsituation zu
schlie3en.

Im Bereich des ISDS erscheint es aufgrund der Situation notwendig, die 6konomi-
sche Analyse zweistufig zu gestalten. In den vorangegangen Kapiteln dieser Arbeit
wurden dabei zwei Fragestellungen identifiziert, die mittels 6konomischer Theorie
untersucht werden kénnen. Erstens, warum es fur Staaten Uberhaupt einen Anreiz
gibt, sich nicht an Absprachen mit auslandischen Investoren zu halten, und zwei-
tens, ob ISDS-Regelungen in der Lage sind, diese Anreizproblematik zu beheben.
Der zweite Teil entspricht dabei der Frage, wie sie in typischen 6konomischen Ana-
lysen von Rechtsregeln auftreten, wohingegen der erste Teil eher als vorgelagerter
Schritt zu verstehen ist.

Bei klassischen Economic in Law-Untersuchungen stellt sich die Frage der 6kono-
mischen Rechtfertigung von Rechtsregeln nicht. Beispielsweise geht es bei Unter-
suchungen zu Regelungen im Strafrecht nicht um die Einschatzung des eigentlichen
Sinn und Zwecks dieser Regelungen, sondern vielmehr um die transaktionskosten-
minimierende bzw. anreizkompatibelste Ausgestaltung.

Im Zusammenhang mit ISDS-Regelungen stellt sich die Situation anders dar; ist
doch der Hauptgrund fir deren Rechtfertigung ein 6konomischer.53 Daher ist die
vorgelagerte Frage nach dem Sinn und Zweck dieser Regelungen zu stellen. Dazu
sind einige Ausfiihrungen Vonnéten.

In der Beziehung von Staaten und Investoren haben Staaten eine Machtposition
gegenuber den Investoren inne. Dies ermoglicht es Staaten, die Spielregeln zu ih-

rem (kurzfristigen) Nutzen zu &ndern. So kdnnen Staaten beispielsweise Gesetze

63 Siehe dazu Kapitel 3.1 zu den staatlichen Motiven fir den Abschluss von Investitionsschutzab-

kommen mit ISDS-Regeln.
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und Regelungen andern und somit direkte oder indirekte Enteignung betreiben. Di-
rekte Enteignung bezeichnet den klassischen Fall der Verstaatlichung oder sonsti-
ger physischer Wegnahme eines Investitionsgutes (OECD, 2004, S. 3).

Nach der OECD kann durch Eingriffe des Staates fur diesen jedoch auch dann ein
Vorteil entstehen, wenn der Rechtstitel sich nicht &ndert. In diesem Fall wéare die
Enteignung nicht direkt, sondern vielmehr indirekt oder auch schleichend bzw. de
facto (OECD, 2004, S. 3 f.). Ganz ahnlich sieht es das [1SD®*, welches Enteignung
allgemein als den Entzug von Eigentumsrechten mit dem Ziel des Vorteils fur den
Staat oder vom Staat ausgewahlter Personen definiert (Nikiema, 2012, S. 1).
Festzuhalten ist, dass generell jeder souverane Staat das Recht zur Enteignung
besitzt (Nikiema, 2012, S. 3), sofern der Vermogenswert auf seinem Staatsgebiet
belegen ist (Herdegen, 2014, S. 306). Damit besteht fur Staaten die Moglichkeit,
sich Investitionen oder Teile davon — im hier betrachteten Fall speziell Investitionen
aus dem Ausland - zu Eigen zu machen und damit einen 6konomischen Vorteil zu
ziehen. Dieses Vorgehen ist grundsatzlich auch fur inlandische Investments mdg-
lich. Jedoch wurde auf die besondere Situation auslandischer Investitionen bereits
in Kapitel 3 eingegangen. Dort wurde die Schlussfolgerung getroffen, dass aufgrund
der Defizite im Schutz internationaler Investitionen die Wahrscheinlichkeit flr aus-
landische Investoren, ihre Investition oder einen Teil davon unentschadigt zu verlie-
ren, hoher ist.

Es ist davon auszugehen, dass auch Investoren die besondere Situation bewusst
ist und sie dies bei Investitionsentscheidungen berilcksichtigen (Colen, Persyn, &
Guariso, 2016, S. 193). Besonders angesichts der mit FDIs haufig hohen versunke-
nen Kosten fur den Investor (Monaldi, 2001, S. 1) ist die Reputation eines Staates
hinsichtlich seines Umgangs mit Investitionen von grof3er Bedeutung fur die zukunf-
tige Investitionsneigung im Staatsgebiet. Selbstverstandlich ist dieser Umstand
auch politischen Entscheidungstragern bewusst (Vgl. Bellak, 2015, S. 4).

Wieso gibt es daher tiberhaupt ein Problem bzw. einen Anreiz zur Enteignung oder
nachtraglicher Anderung der Spielregeln von staatlicher Seite?

Die Antwort auf diese Frage ist im Bereich der asymmetrischen Informationen zu

suchen, in deren Folge es zu unerwinschten bzw. nicht optimalen Ergebnissen

64 [ISD steht fir International Institute for Sustainable Development.
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kommen kann. Angesichts der Situation und des Charakters von auslandischen Di-
rektinvestitionen lassen sich Problembereiche mit der zugehérigen Theorie aus dem
Bereich der Institutionentkonomik und Vertragstheorie identifizieren. Im Wesentli-
chen lassen sich zwei Problembereiche identifizieren, auf welche sich diese Arbeit

im Folgenden fokussieren wird. Dies sind:

» Einerseits das Problem der zeitlichen Inkonsistenzen, wie sie besonders bei
politischen Entscheidungstragern auftreten kdnnen. Maf3geblich ist hier die
Theorie von Kydland und Prescott (Kydland & Prescott, 1977)

= Andererseits die Problematik der mdglichen Nachverhandlungen, wenn ein
Grol3teil der Kosten bereits versenkt ist, resultierend in einem hold-up Prob-
lem, wie in seiner urspriinglichen Form in Arbeiten von Hart und Moore be-
schrieben (Hart & Moore, 1988) und spater von den Autoren wieder aufge-
griffen (Hart & Moore, 2008).

Fir die 6konomische Analyse wird von der konkreten Ausgestaltung der Regeln und
des Streitschlichtungsprozesses abstrahiert und gewissermalf3en der Prototyp oder
die klassische Idee der ISDS-Regelungen als Analyseobjekt zugrunde gelegt®®.
Konkret bedeutet dies, dass der Staat dem Investor in lI1As die Mdglichkeit einraumt,
Entschadigungszahlungen aus moglichen Vertragsverletzungen vor einer internati-

onalen Schiedsgerichtsbarkeit zu erstreiten.

4.2 Zeitliche Inkonsistenzen - das Modell von Kydland und Prescott

Kydland und Prescott (1977) kommen in ihrer Arbeit zu der Erkenntnis, dass Ent-
scheidungen, die von rationalen Individuen in der Volkswirtschaft getroffen werden,
selbst in Kenntnis der gesamtwirtschaftlichen Nutzenfunktion und der Auswirkungen
ihrer Handlungen auf diese Nutzenfunktion, nicht auf Maximierung dieser Nutzen-
funktion ausgerichtet sind (Kydland & Prescott, 1977, S. 473). Vielmehr streben Ent-
scheidungstrager die Optimierung ihres eigenen 6konomischen Nutzens als ratio-

nale 6konomische Akteure an.

65 Auf konkrete Ausgestaltungen und damit verbundene Probleme wird in Kapitel 5 eingegangen.
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Kydland und Prescott verdeutlichen ihre Theorie am Beispiel der Geldpolitik und
dem durch die Phillips-Kurve®® beschriebenen Zusammenhang von Inflation und Ar-
beitslosigkeit (Kydland & Prescott, 1977, S. 477 ff.). Den Zusammenhang zwischen
Arbeitslosigkeit und Inflation stellen sie linear wie folgt dar (Kydland & Prescott,
1977, S. 478):

uy = Axf —x) +u’ (1)

Die relevanten Grol3en sind die Arbeitslosigkeit u, wobei u.fir die Arbeitslosigkeit in
Periode t und u* fur die natirliche Arbeitslosenrate steht. x, steht fur die Inflations-
rate in Periode t und x{ fur die erwartete Inflationsrate in Periode t. A stellt eine po-

sitive Konstante dar.
Im Modell von Kydland und Prescott sind zwei Parteien beteiligt — Politiker und Blir-
ger. Der zeitliche Ablauf des Spiels ist in Abbildung 4-1 dargestellt.

Abbildung 4-1: Zeitlicher Ablauf im Modell von Kydland und Prescott

Politiker kiindigen Inflationsrate Politiker legen
entsprechend der optimalen Rate an Inflationsrate fest

@) @) O

Birger bilden
Inflationserwartungen

Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Kydland und Prescott (1977, S. 477 ff.).

Im Modell wird davon ausgegangen, dass eine niedrige Inflationsrate, im konkreten
Beispiel von Kydland und Prescott von null, optimal ist (Kydland & Prescott, 1977,
S. 480). Geht es dem Politiker aber nicht um die Maximierung des gesamtwirtschaft-
lichen, sondern vielmehr um die Optimierung des eigenen individuellen Nutzens, so
kann es fir ihn rational sein, eine héhere Inflation durchzusetzen, wenn die Inflati-

onserwartungen zumindest kurzfristig rigide sind.

66 Die Phillips-Kurve wurde 1958 durch den Okonomen Alban W. Phillips entwickelt und beschreibt

den beobachteten negativen Zusammenhang zwischen Inflation und Arbeitslosigkeit (Phillips, 1958).
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Zu begrinden ist dies mit der dadurch verringerten Arbeitslosigkeit, einem von Po-
litikern in besonderem Mal3e angestrebten Ziel und — damit verbunden - einer ver-
meintlich héheren Chance der Wiederwahl.6” Neben der klaren Aussage einiger Po-
litiker zu dem Thema®® wurde der Zusammenhang von Wahlausgang und Arbeits-
losigkeit sowie weiterer 6konomischer Umsténde in zahlreichen Studien untersucht.
Drazen bietet in seinem Artikel aus dem Jahr 2001 einen guten Uberblick tber die
dazu verfassten Arbeiten. Er kommt zu dem Schluss, dass 6konomische Umstéande
speziell vor Wahljahren von grol3er Bedeutung fur den Wahlausgang sind. Arbeits-
losigkeit und Stimmzahlen fir die vor der Wahl regierende Partei sind dabei negativ
korreliert. (Drazen, 2001, S. 82f.)

Weiterhin ist in dem Modell davon auszugehen, dass die Bevdlkerung einerseits
rationale Erwartungen bildet und andererseits ahnlich viel tber die 6konomischen
Zusammenhange weil3 wie die Politiker. Das bedeutet, dass die Bevoélkerung sich
auch der Vorteilhaftigkeit einer tatsachlich realisierten Inflationsrate bewusst ist, die
Uber der erwarteten Inflationsrate liegt (Kydland & Prescott, 1977, S. 478). Daher
und aufgrund der in der Vergangenheit beobachteten Politik (Kydland & Prescott,
1977, S. 478) erwarten die Birger eine hohere Inflationsrate. Das Ergebnis der dis-
kretionaren Politik ist eine Inflationsrate, die nach oben von der optimalen Rate ab-

weicht, mit dem Risiko einer Inflationsspirale.

Bei der betrachteten Theorie lassen sich klare Parallelen zu Direktinvestitionen fin-
den, wodurch die Theorie auf diese tUbertragen werden kann. Nattrlich sind die ent-
scheidenden Variablen, die Spieler und die Nutzenfunktion andere: Die beteiligten
Parteien sind Politiker des Gaststaates einer Investition und ausléandische Investo-

67 Im ISDS-System sind auch Staaten eingebunden, in denen nicht oder nicht frei gewahlt wird
(Freedom House, 2019) (UNCTAD, 2018a). Auch in diesen Staaten kann die Enteignung genutzt
werden um kurzfristig den Rickhalt und die Akzeptanz der Regierung zu erhdhen.

68 Die besondere Wertschatzung der Bevélkerung und speziell ihrer gewahlten Vertreter fir vermin-
derte Arbeitslosigkeit lasst sich bis heute beobachten. Besonderen Ausdruck verleiht diesem Um-
stand das Zitat von Helmut Schmidt, in welchem er seine Praferenz von einer erhéhten Inflationsrate

von 5% gegenuber einer Arbeitslosenquote von 5% zum Ausdruck bringt (Braunberger, 2019).
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ren. Die niedrige versprochene Inflation bzw. Nullinflation ist in der Arbeit von Kyd-
land und Prescott tUbertragen auf Investitionsentscheidungen das stabile Investiti-
onsumfeld.

Stabilitat und ein sicheres Investitionsumfeld sind fur Investoren von entscheidender
Bedeutung und fur Lander wichtige Determinanten, um Investitionen aus dem Aus-
land anzuziehen. Die Hypothese, dass politische Faktoren — speziell Risiken —eine
groBe Rolle bei Investitionsentscheidungen spielen, ist durchaus nicht neu und
wurde bereits 1990 von Lucas aufgestellt und vertreten (Lucas, 1990, S. 96). Lucas
befasst sich in seiner Arbeit mit der Frage, warum trotz der geringeren Kapitalaus-
stattung einiger Lander und dem damit verbundenen héheren Grenzprodukt des
Kapitals, was gleichbedeutend mit hoheren Kapitalrenditen sein sollte, Kapital nur
in geringem Umfang von reich nach arm flie3t (Lucas, 1990, S. 92). % Er kommt zu
dem Schluss, dass es politische Risiken sind, die eine Angleichung der Renditen
verhindern (Lucas, 1990, S. 96).

Empirisch wurde die Bedeutung von Stabilitat und politischer Sicherheit fir FDIs
zum Beispiel von Khan und Akhbar (2013) untersucht, die Zusammenhénge zwi-
schen verschiedenen politischen Risikoindikatoren und FDIs analysieren. Bei ihrer
Studie nutzten die Autoren einen Datensatz fur 94 Lander Uber einen Zeitspanne
von 24 Jahren (Khan & Akbar, 2013, S. 4). Im Ergebnis konnten die Autoren Lucas’
Annahmen zum grof3en Teil bestatigen. Dabei haben erhdhte politische Unsicher-
heiten im Allgemeinen und erhéhte Regierungsinstabilitat im Besonderen einen sig-
nifikanten negativen Einfluss auf FDI. Dies gilt sowohl fir die Welt insgesamt (Khan
& Akbar, 2013, S. 6 f.), als auch fur Landergruppen einzeln betrachtet, wobei der
Zusammenhang zwischen Regierungsstabilitdt und FDIs bei upper middle income
countries am starksten ist (Khan & Akbar, 2013, S. 9).

Daher wird davon ausgegangen, dass entsprechend der gesamtwirtschaftlichen
Nutzenfunktion ein stabiles und sicheres Umfeld fir Investoren als auch die Volks-
wirtschaft insgesamt optimal ist. Die Nutzenfunktion und damit auch dieser Umstand

sind allen Spielern bekannt.

69 Der Umstand der fehlenden Kapitalfliisse von reichen zu armen Landern und der dadurch beste-
henden Renditeunterschiede wurde spéater als Lucas-Paradox in der ékonomischen Literatur be-

kannt.
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In dem Modell wird die Investitionssicherheit mittels einer Enteignungswahrschein-
lichkeit beschrieben. Es wird davon ausgegangen, dass — wie im Modell von Kyd-
land & Prescott fur die optimale Inflationsrate — eine Enteignungswahrscheinlichkeit
von null optimal ist.

Angelehnt an das zugrundeliegende Modell, lasst sich der Zeitablauf der beteiligten
Parteien, Ubertragen auf den Fall der Investitionsentscheidungen, wie in Abbildung

4-2 illustriert, darstellen:

Abbildung 4-2: Zeitlicher Ablauf Gbertragen auf den Fall von FDI

Politiker treffen
Politiker legen Entscheidung tber
Investitionsumfeld fest mogliche Enteigung

O 0 ®)

Investoren treffen
Investitionsentscheidungen

Quelle: Eigene Darstellung.

Zuerst wird durch die Politiker das Investitionsumfeld angekiindigt und festgelegt.
Entsprechend des Wunsches der Politiker nach Direktinvestitionen”® und dem Wis-
sen uber die Bedeutung eines stabilen Umfeldes fir Investoren, wird dieses in der
Regel als stabil festgelegt werden. Erst nach der Festlegung treffen die potentiellen
Investoren ihre Erwartungen bezuglich des Umfeldes, wobei neben den festgeleg-
ten Rahmenbedingungen insbesondere die Glaubwirdigkeit entscheidend ist, und
bilden ihre Erwartungen fir die damit verbundene Enteignungswahrscheinlich-
keit W,. Aufgrund der in Kapitel 3 analysierten Defizite im Investitionsschutz muss
der Investor davon ausgehen, dass diese Enteignungen seitens des Staates unge-
suhnt bleiben.

Bei einer positiven Investitionsentscheidung durch den Investor werden Investitions-

kosten I fallig, die zu einer Produktionsmenge M fiihren.” Im Falle einer positiven

70 Der Wunsch von Staaten nach Direktinvestitionen wurde bereits in Kapitel 3 thematisiert.
71 Dadasov, Hefeker und Lorz klassifizieren die Kosten und den Nutzen in ihnrem Paper aus dem Jahr
2014 ahnlich, allerdings betrachten sie lediglich eine Periode (Dadsov, Hefeker, & Lorz, 2014, S. 3

).
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Investitionsentscheidung kann die Produktionsmenge M dann zu einem Marktpreis
p verkauft werden. Als Ertrag aus dem Investitionsprojekt entsteht dann tber die
nachsten Perioden pM, Preis und Menge werden als Uber die Perioden konstant
angenommen. Im Falle einer Nichtinvestition ist der Umsatz ebenso wie die Inves-
tition 0. Im Falle einer Investition steht dem Staat ein Anteil des Ertrages in Form
einer Steuer zu. Der Anteil ist als Steuersatz ex ante festgelegt und betragt s. Damit
flieBen dem Staat im Falle einer Investition in den zukunftigen Perioden spM zu,
dem Investor verbleiben (1-s)pM. Zukinftige Einnahmen sind dem Investor in der
Regel weniger Wert als aktuelle und missen daher vom Investor mit dem Diskont-
faktor &; abdiskontiert werden’?. Tabelle 4-1 stellt die Kosten und Nutzen des Inves-

tors in den Szenarien gegeniber.

Tabelle 4-1;: Kosten und Nutzenkalkil bei Investition aus Sicht des Investors

Nutzen Kosten
Enteignung 0 |
Nicht-Enteignung *
> 10 - 5)pM)3] 1
t=1

Quelle: Eigene Darstellung.

Der Investor kann jedoch nicht vollumfanglich von diesen Einnahmen ausgehen, ist
er doch dem Risiko der Enteignung ausgesetzt. Dementsprechend muss er die Ein-
nahmen mit seinen Erwartungen fir die Enteignungswahrscheinlichkeit (w,) ge-
wichten und erhalt somit seinen Erwartungswert fur die Einnahmen. Der Investor
wird sich fir eine Investition entscheiden, wenn die erwarteten Einnahmen hoher

sind also die Kosten, also wenn:

[< (1—wy) Z::l[(l — s)pM)&!] mit s, §;, w, € (0,1) (2)

72 Ein Diskontfaktor von 1 wiirde bedeuten, dass dem Investor zukiinftige Einnahmen genauso viel
wert sind wie gegenwartige. Ein Diskontfaktor von 0 wiederum wiirde bedeuten, dass zukinftige

Einnahmen fiir den Investor keine Relevanz haben.
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Wenn die Erwartungen uber w, getroffen wurden, die Investition also ggf. bereits
getatigt wurde, besteht fur den Politiker in der Rolle als Regelsetzer die Moglichkeit
zur Anderung des Investitionsumfeldes.

Nunmehr muss der Politiker die Entscheidung treffen, welches Verhalten seine in-
dividuelle Nutzenfunktion maximiert. Wie bereits weiter oben im Arbeitslosigkeit-In-
flation-Fall erwahnt, wird auch hier davon ausgegangen, dass es dem Politiker in
erster Linie um seine Wiederwahl bzw. Machtsicherung geht.

Die Anderungen der Politik vor Wahlen wurden theoretisch von Nordhaus im Jahre
1975 analysiert. Im Ergebnis zeigt seine Analyse, dass vor Wahlen die Politik dazu
neigt, finanzpolitisch expansiv’® ausgerichtet zu sein (Nordhaus, 1975, S. 187 f.).
Empirisch tUberprft wurde das Verhalten vor Wahlen von Allen Drazen (2001), der
zu dem Schluss kommt, dass einerseits die fiskalische im Vergleich zur monetéren
Dimension in politischen Konjunkturzyklen von deutlich groRerer Bedeutung sei
(Drazen, 2001, S. 99) und diese Komponente andererseits fir Entwicklungs- und
Schwellenlander besonders stark sei (Drazen, 2001, S. 96 ff.). Denn in Entwick-
lungs- und Schwellenl&ndern lasse sich ein besonders starker Anstieg der Trans-
ferleistungen des Staates in den Quartalen vor Wahlen beobachten (Drazen, 2001,
S. 97). Graphisch verdeutlicht wird dieser Sachverhalt in Abbildung A-1 im Anhang.
Gleichzeitig ist insbesondere in Entwicklungs- und Schwellenlandern die Moglich-
keit, zusatzliche Staatsausgaben Uber die Aufnahme von Krediten zu finanzieren,
beschrankt. Daher kénnten die Enteignungen von auslandischen Investoren die
kurzfristige Finanzierung der Ausgaben ermoglichen. Dariiber hinaus erscheint die
Enteignung von auslandischen Investoren fur die Politiker besonders attraktiv (Li,
2009, S. 1103 ff.) auch da sie Inlander nur mittelbar betrifft.”*

Die Politiker missen bei ihrer Entscheidung fir oder gegen eine Enteignung den
(kurzfristigen) Nutzen den (langfristigen) Kosten gegentiberstellen. Ohne eine Ent-
eignung steht dem Staat ein Teil des Ertrages (spM) uber die ndchsten Perioden

zu. Bei einer Enteignung erhélt der Staat eine Enteignungsrente in Hohe von E.

73 Sowohl monetér als auch fiskalisch.
74 Durch die Enteignung kénnen durchaus beispielsweise angestellte Inlander des Investitionspro-
jektes betroffen sein. Jedoch ware es auch in diesem Fall méglich, aus der Enteignung zusatzliche

Transferleistungen zu finanzieren.
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Diese Rente tritt einmalig auf und entspricht dem Gewinn aus der Liquidation des
enteigneten Investitionsprojektes. Es wird hierbei davon ausgegangen, dass es
dem Staat nicht um den Weiterbetrieb der Anlage, sondern um die schnelle Einnah-
menerzielung zur Sicherung der Wiederwahl geht.

Diesem Ertrag stehen Enteignungskosten gegeniber. Sie resultieren aus einem
Reputationsverlust und in Folge dessen niedrigeren Investitionen, sowie aus mogli-
chen Sanktionen (Dadsov, Hefeker, & Lorz, 2014, S. 3). Diese Kosten werden im

Modell mit K bezeichnet. AuRerdem entgehen dem Staat zukiinftige Steuereinnah-

men spM.Tabelle 4-2 stellt das Kosten- und Nutzenkalkul fur Politiker dar.

Tabelle 4-2: Kosten und Nutzenkalkil aus Sicht des Politikers

Nutzen Kosten
Enteignung >
E > [GspM + K()3!]
t=1
Nicht-Enteignung >
D [(spM)8t] :
t=1

Quelle: Eigene Darstellung.

Dabei werden sich Politiker immer dann fir eine Enteignung entscheiden, wenn der
(einmalige) Nutzen daraus héher ist als die Summe der abdiskontierten Enteig-
nungskosten und der entgangenen Besteuerung. Der Politiker wird also jeweils ent-

eignen, wenn:

E> )" [(spM + K(t))8] mits, 8, € (0,1) 3)

Die entscheidende Frage ist fur den Politiker, wie hoch die Kosten der Enteignung
K sind. Von besonderer Bedeutung ist dabei die Frage nach dem Zeithorizont des
Politikers. Die Kosten K fallen fur die Volkswirtschaft und den Politiker in der Regel
nicht sofort an, sondern summieren sich durch ausbleibende Investitionen und da-
mit ausbleibende Einnahmen in der Zukunft auf. Vermutlich steigen diese mit zu-

nehmendem Abstand vom Enteignungsereignis an, sind also von der Zeit abhangig,
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daher K(t). Dartiber hinaus ist der Diskontfaktor &5 in dem Modell von groRer Be-
deutung. Er reprasentiert die Gegenwartsvorliebe des Politikers, sprich, wie der
Politiker aktuelle Einnahmen gegenuber zukinftigen entgangenen Einnahmen und
Verlusten gewichtet.’®

Ist die Gegenwartsvorliebe des Politikers sehr hoch, was bei einer starken Fokus-
sierung auf die Wiederwahl der Fall sein kdnnte, so konnen selbst in entfernterer
Zukunft auftretende hohe Enteignungskosten K(t) den Politiker nicht von einer Ent-
eignung abhalten.

Zusammenfassend ist aus Sicht des Politikers Folgendes festzuhalten: auch wenn
politische Entscheidungstrager wissen, dass eine stabile, nicht-enteignende Politik
gegenuber Investoren von Vorteil flr das Investitionslevel einer Volkswirtschatft ist,
dann ist trotzdem nicht unbedingt davon auszugehen, dass es im Interesse der Po-
litiker liegt, den Schutz von Investitionen in jedem Zeitpunkt sicherzustellen. Vor al-
lem vor Wahlen ermdglichen Enteignungen schnelle zusatzliche Einnahmen und
erh6hen somit die Wahrscheinlichkeit der Wiederwahl durch eine expansive Fiskal-
politik.

Wie im Fall von Kydland und Prescott den Birgern bewusst ist, dass ein Anreiz
besteht, sie zu tduschen, gilt dies Ubertragen auf den Investitionsfall auch fir die
Investoren.”” Dies hat damit direkte Auswirkungen auf ihre Erwartungen beziglich
der Enteignungswahrscheinlichkeit w,. In jedem Fall werden die Investoren die er-
wartete Enteignungswahrscheinlichkeit héher ansetzen, als es das von den Politi-
kern festgelegte Investitionsumfeld suggeriert. Dies fiihrt dazu, dass die erwarteten

Einnahmen aus einem Investitionsprojekt sinken und bestimmte Investitionsprojekte

75 Oder auch die Gegenwartsvorliebe des Staates, daher .

76 Ein Diskontfaktor nahe 1 wiirde bedeuten, dass der Politiker zukiinftige Einnahmen und Kosten
ahnlich stark gewichtet wie gegenwartige. Ein Diskontfaktor nahe 0 wiederum wirde bedeuten, dass
zukinftige Einnahmen und Kosten fir den Politiker nur sehr geringe Relevanz haben.

77 Denn diese bilden rationale Erwartungen und wissen ahnlich viel Gber den zugrundeliegenden

6konomischen und politischen Prozess wie Politiker.
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nicht mehr sinnvoll sind. In der Folge werden weniger Investitionen getatigt, als so-
zial winschenswert waren (Kohler & Stahler, 2016, S. 1). Das Ergebnis sind Un-
terinvestment und ein Wohlfahrtsverlust fur die Volkswirtschaft.”®

Alternativ zum Nichtinvestment konnen Investoren versuchen, sich gegen Enteig-
nungen abzusichern, beziehungsweise Einfluss auf die Enteignungswahrscheinlich-
keit zu nehmen. Mégliche Mittel dafiir sind direkte Zahlungen an 6ffentliche Stellen,
um sich Sicherheit oder eine bessere Stellung gegenuber anderen Investoren zu
erkaufen. Abzuwagen hat der Investor dabei die Kosten einer erhthten Abgabe vom
Gewinn a, wodurch dem Investor im Falle der Investition (1-s-a)pM verbliebe. Der
Nutzen wére eine abgesenkte Enteignungswahrscheinlichkeit w,(a), die den erwar-
teten Ertrag wieder anhebt.

Dass dieses Argument durchaus relevant ist, zeigen Egger und Winner in ihrer Ar-
beit aus den Jahr 2005. Sie befassen sich mit Korruption’® und deren Auswirkungen
auf FDI. Die Autoren unterscheiden bei Korruption in einen ,grabbing hand“-Effekt,
der kurzfristig die Investitionskosten fir den Investor steigen lasst, und einen ,hel-
ping hand“-Effekt, der Zugang und Durchfihrung bestimmter Investitionen erst er-
moglicht und eher langfristig wirkt (Egger & Winner, 2005, S. 934). Egger und Win-
ner identifizieren in ihrer Studie einen positiven Einfluss von Korruption auf Inward-
FDI-Bestande, wobei der Einfluss besonders in der langeren Frist zum Tragen
kommt (Egger & Winner, 2005, S. 941). Dies scheint einerseits zu bestétigen, dass
es den ,helping hand“-Effekt gibt, und andererseits, dass dieser in der langeren Frist
starker zum Tragen kommt, da kurzfristig der ,grabbing hand“-Effekt durch hohere
Anfangszahlungen relevanter ist (Egger & Winner, 2005, S. 949).

Detaillierte Ergebnisse zu dem Einfluss des Levels der Korruption prasentieren Pet-
rou und Thanos (2014), die sich ebenfalls mit den ,helping hand®- und ,grabbing
hand“-Sichtweisen befassen. Sie identifizieren einen u-férmigen Zusammenhang
zwischen Korruption und investiertem Kapital. Daher kommen die Autoren zu dem

Schluss, dass fur starke Korruptionsniveaus der ,helping-hand®-Effekt besonders

78 Der Wohlfahrtsverlust ergibt sich tber die Beziehung von Direktinvestitionen und Wachstum, wie
beispielsweise von Faras und Ghali (2009) untersucht.

79 Korruption wird von den Autoren als Machtmissbrauch von Regierungsbeamten fur private Vorteile
definiert (Egger & Winner, 2005, S. 932).
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hoch sei, wahrend fur mittlere Level der ,grabbing-hand“-Effekt Giberwiege. Aus bei-
den Studien lasst sich jedoch keine Politikempfehlung in Richtung Korruption ablei-
ten. Die Autoren merken auch klar an, dass die Ergebnisse nicht als solche zu ver-
stehen sind (Egger & Winner, 2005, S. 949).

Ein sicheres Investitionsumfeld scheint die first best Losung zu sein. Liegen Unsi-
cherheiten vor, scheinen Unternehmen Korruption zu nutzen, um einen Teil dieser
Unsicherheiten zu Uberwinden, was jedoch dazu fuhrt, dass ein Teil der Einnahmen
Eliten und nicht der Allgemeinheit zufliel3t. Der Investor wirde in diesem Fall inves-

tieren, wenn:
[< (1—wq(a)) Zzl[(l — s —a)pM)é&t] (4)
mit s, a, §;, w.(a) € (0,1); s+a<1

Falls eine zusatzliche Abgabe a die Enteignungswahrscheinlichkeit senken bzw.

begrenzen kann, so stellt sie eine Alternative zum Nichtinvestment dar. Lohnens-

wert erscheint es, Korruption zu nutzen, wenn % < -1. Dann wirde die Enteig-

nungswahrscheinlichkeit starker fallen, als die Kosten durch die Korruption steigen.
Durch die zusatzliche Abgabe a sinken jedoch die potenziellen Ertrdge aus dem
Investment, was ebenfalls ein niedrigeres Investitionslevel im Vergleich zu einem
stabilen Umfeld ohne Korruptionszahlungen zur Folge hatte.

Ein stabiles Umfeld bzw. zumindest die Mdglichkeit flr den Investor, bei Enteignung
durch den Staat eine Entschadigung zu fordern, lasst sich in Investitionsschutzab-
kommen mit ISDS-Regeln festschreiben. Dies hatte im hier dargestellten Modell
Auswirkungen auf das Entscheidungskalkil des Staates und des (potenziellen) In-
vestors. Dazu wird angenommen, dass zwischen dem Gaststaat der Investition und
dem Heimatstaat des Investors ein Investitionsschutzabkommen geschlossen wird,
das dem Investor Schutz vor direkter Enteignung, einem der Hauptanliegen von In-
vestoren, (Klein M. , 2014, S. 464) gewéhrt und ihm fir den Fall eines Disputes
zugesteht, eine Entschadigung vor einem internationalen Tribunal zu erstreiten.
Unter der weiterfihrenden Annahme, dass die in Kapitel 3 genannten relevanten
Vorteile solcher ISDS-Regelungen — namentlich Unabhangigkeit der Streitschlich-
ter, Schnelligkeit, geringere Kosten sowie Vollstreckbarkeit des Urteils — durch die
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konkrete Ausgestaltung zum Tragen kommen,®° verandern sich dadurch die Aus-

zahlungen des Politikers (3). Wie erklart, wird der Politiker enteignen, wenn:

E> Y.~ [(spM + K(t))8] mits, 8 € (0,1)

Der kurzfristige Nutzen der Enteignung E bliebe fir den Politiker unverandert. Glei-
ches gilt fur die entgangenen Steuereinnahmen sowie deren abdiskontierte Summe.
Jedoch verandern wirkungsvolle 11As mit ISDS-Regelungen die Kosten der Enteig-
nung, diese werden daher als K'(t) bezeichnet. Die Veranderung hat zwei Griinde:
Erstens erhoht die Moglichkeit der Investoren, den Staat vor internationalen Tribu-
nalen zu verklagen, die Enteignungskosten in den jeweiligen Perioden und zweitens
verschiebt ein solcher Mechanismus die Enteignungskosten néher an den Enteig-
nungszeitraum.8! Diese Auswirkungen fuhren dazu, dass die Summe der neuen

Enteignungskosten gewichtet mit dem Diskontfaktor Zzl[(K’(t))Sg] hoher ist, da

friher in der Zukunft anfallende Kosten weniger stark diskontiert werden als weiter

entfernte. Das neue Entscheidungskalkil des Staates lautet zu enteignen, wenn:

E> ) [(spM +K'(t)8!] mitss, 8 € (0,1) (5)

Wobei Y.~ [(spM + K'()85] > Y. ” [(spM + K(1))8!]

FUr den Staat sinkt der Anreiz zur Enteignung. Dies hat per Ruckwartsinduktion
auch Auswirkungen auf die Auszahlungen fur den potenziellen Investor (2). Dabei
bleibt fur den Investor der Grof3teil der relevanten Grol3en unverandert. Lediglich
die erwartete Enteignungswahrscheinlichkeit w, wird durch den verminderten An-
reiz der Politiker zur Enteignung sinken und im besten Falle gegen 0 gehen, diese
neue Enteignungswahrscheinlichkeit mit ISDS-System wird daher als w,' bezeich-
net. Darliber hinaus ware es dem Investor im Falle einer Enteignung mdglich, eine

Entschadigung einzuklagen. Die Wahrscheinlichkeit, im Falle einer Enteignung eine

80 Wie bereits oben erwahnt, wird von der konkreten Ausgestaltung der Vertrage und des Streit-
schlichtungsprozesses an dieser Stelle abstrahiert. Dies wird vielmehr Gegenstand der Kapitel 5 und
6 sein.

81 Die neuen Enteignungskosten K'(t) enthalten ebenfalls die Kosten des Streitschlichtungsprozes-

Ses.
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Kompensation zu erhalten, wird als Kompensationswahrscheinlichkeit bezeichnet
und steht fur die Effektivitéat des Systems. Dies senkt die erwartete Wahrscheinlich-
keit fur den Investor, unentschadigt enteignet zu werden, weiter. Die Wahrschein-
lichkeit, unentschadigt enteignet zu werden, ergibt sich aus 1- Kompensationswahr-
scheinlichkeit und wird als w,, bezeichnet.

Fur den Investor ergében sich bei perfekt funktionierendem Investitionsschutz, was
einer Kompensationswahrscheinlichkeit von 1 und einer Wahrscheinlichkeit
w,=0 entsprache, bei Enteignung und Nicht-Enteignung die gleichen Auszah-
lungshohen.®? Jedoch muss der Investor im Disputfall einen Teil der Kosten des
Streitschlichtungsverfahrens tragen, bezeichnet als D. Mit Ruckgriff auf Formel (2)

wird der Investor nunmehr investieren, wenn:

[+ Dw,' < 37, [(1 = )pM)8] mit's, &, w, € (0,1) ©)

Sollte der Streitschlichtungsmechanismus keine Kompensationswahrscheinlichkeit
von 1 sicherstellen kdnnen, so muss die Wahrscheinlichkeit, unentschadigt zu blei-
ben, mit berlcksichtigt werden, in diesem Falle ergédbe sich fir den Investor die

Investitionsentscheidung wie folgt:

I + Dw,' < (1— (w,w,")) Z::l[(l — s)pM)&!] mit s, &;, w,', wy € (0,1) (V)

Die Auswirkungen des ISDS-Systems auf Investitionen hdngen somit von der Ef-
fektivitat des Streitschlichtungsmechanismus, ausgedriickt durch w,,, und den Kos-
ten des Streitschlichtungsverfahrens, ausgedriickt durch D, ab. Durch die Senkung
der Wahrscheinlichkeit, unentschadigt enteignet zu werden, werden mehr Investiti-
onsprojekte lohnenswert. Das Ergebnis ist ein hdheres Investitionsniveau.

Je niedriger die Kosten des Streitschlichtungsverfahrens und je hoher die Kompen-
sationswahrscheinlichkeit, desto hoher das sich ergebende Investitionsniveau.

82 Denn es geht bei einem funktionierenden 1ISDS-System darum, Frustrationen der Gewinnerwar-
tungen zu verhindern und somit im Fall der Enteignung um deren Entschadigung, wie in Kapitel 3.2.3
beleuchtet (Griebel, 2008, S. 68).
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Bei allen Parallelen, die es bei der Theorie von Kydland und Prescott zum FDI-Fall
gibt, sind auch Einschrankungen zu identifizieren, weshalb diese Theorie allein nicht
samtliche mit der Investition verbundenen Glaubwirdigkeitsprobleme gegenuber
dem Gaststaat der Investition erklaren kann.

Aus der hier dargestellten Theorie lasst sich ableiten, dass es in bestimmten Zeiten
fur Politiker sinnvoll sein kann, Investoren zu enteignen, um die kurzfristigen Ein-
nahmen zu erh6hen. Beim Blick auf die bisherigen Félle, wie in Kapitel 2.3 darge-
stellt, machen direkte Enteignungen nur einen kleinen Teil der von Investoren vor-
geworfenen mutmalflichen Verletzungen ihrer zugesicherten Rechte aus. So stehen
diese nur fir 5,6 Prozent der mutmallichen bzw. 10 Prozent der tatsachlichen Bru-
che.®

Zwar lief3e sich nun argumentieren, dass durch bereits vorhandene Il1As direkte Ent-
eignungen verhindert werden. Dies ist jedoch angesichts des Charakters der aktu-
ellen Vertrage®* in Verbindung mit der Dauer der Schiedsgerichtsverfahren nicht zu
erwarten. So bestiinde die Mdglichkeit zur Enteignung weiterhin. Eine Entschadi-
gungszahlung hingegen ware erst deutlich spater fallig. Diese Arten der Enteignung
und einmaligen Erhéhung der Einnahmen ware durch IIAs auch in Verbindung mit
ISDS-Regelungen nur schwer einzudammen. Zwar lieRen sich die zukinftigen Kos-
ten der Enteignung deutlich erh6hen. Bei ausreichend hohem Diskontfaktor be-
stuinde fur Politiker der Anreiz zur Enteignung auch weiterhin. Investitionen fanden
nicht statt oder nur unter Einsatz von Absicherungsmechanismen wie beispiels-
weise Korruption. Nun stellt sich also die Frage, warum auch ohne lIAs mit ISDS-
Regelungen Uberhaupt noch Investitionen getatigt werden,®® was ganz ahnlich der
Frage anmutet, warum Staaten ihre Schulden regelmé&Rig bedienen.

Grunde dafur sind in den mdglichen zukiinftigen Effekten der Enteignung zu suchen.
Fur Staatspleiten wurde ausfuhrlich untersucht, wie sich Zahlungsausfélle auf zu-

kunftige Zinszahlungen und den Zugang zum Kapitalmarkt auswirken. Cruces und

83 Siehe Tabelle 2-2 fir detaillierte Ergebnisse.

84 Die Kritik an aktuellen ISDS-Regelungen und dem Streitschlichtungsverfahren wird in Kapitel 5.2
detaillierter dargestellt.

85 Was gemalR der Rickwartsinduktion bedeutet, dass Investoren nicht regelmafig enteignet wer-

den.
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Trebesch (2011) gehenin ihrer Arbeit der Frage nach, warum Staaten ihre Schulden
Uberhaupt zuriickzahlen. Die Autoren kommen zu dem Ergebnis, dass Zahlungs-
ausfalle starke ungunstige Auswirkungen fur Regierungen mit Hinblick auf Zinsen
fur Staatsanleihen sowie den Ausschluss vom Kapitalmarkt haben kénnen und die
Auswirkungen bereits in mittlerer Frist zum Tragen kommen. (Cruces & Trebesch,
2011, S. 25) Der Markt scheint also nicht sonderlich schnell zu vergeben.

Ein Paradebeispiel fur diesen Umstand ist Argentinien. Nach einem Zahlungsaustfall
im Jahr 2001 war Argentinien lange Zeit von den globalen Anleihemarkten ausge-
schlossen. Bis zum heutigen Datum ist Argentiniens Riuckkehr an die Finanzmaérkte
nicht vollstéandig vollzogen, auch wenn Anleihen in Landeswéhrung als Investitions-
objekt — wenn auch nur in breit gestreuten Anleihe-Indizes — langsam wieder am
Markt akzeptiert werden. (The Economist, 2017) Die Auswirkungen fur die Volks-
wirtschaft Argentiniens sind weitreichend, langfristig und gehen weit tlber mégliche
Finanzierungsprobleme hinaus. So kommen Hébert und Schreger (2015) zu dem
Ergebnis, dass der Zahlungsausfall zu einem drastischen Verlust des Wertes von
inlandischen Unternehmen fuhrte. Sie fuhren dies darauf zurtick, dass der Zah-
lungsausfall eine dauerhafte Reduktion des erwarteten zukinftigen Outputniveaus
nach sich zog.

DarlUber hinaus fuhrten bereits Kydland und Prescott an, dass die Methode Ruck-
wartsinduktion fir unendlich® wiederholte Falle nicht funktioniere. In diesem Fall
wirden samtliche Auswirkungen aktueller Entscheidungen fir die Zukunft mit ein-
bezogen. (Kydland & Prescott, 1977, S. 480 f.) Politiker tun dies unter Umstanden
nicht, wie bereits erlautert. Allerdings erscheint es auch vermessen, anzunehmen,
dass die Auswirkungen auf die Zukunft iberhaupt nicht in ihre Entscheidungen ein-
flieBen wirden. Moglicherweise haben sie bereits die ndchste Wiederwahl bzw. die
personliche Reputation im Hinterkopf. Darliber hinaus sind Politiker in der Regel in
Parteien eingebunden, deren Planungshorizont tber die aktuelle Wahlperiode hin-
ausgeht. Eine ,nach mir die Sintflut-Einstellung® I&sst sich daher von Politikern auf-
grund interner Widerstande nicht immer vertreten. Eine (Teil-)Enteignung zur Siche-
rung der Wiederwahl bzw. der Akzeptanz in der Bevolkerung ist daher lediglich bei

starker Machtkonzentration auf einzelne Individuen und Gruppen von Individuen zu

86 Oder zumindest ausreichend oft.
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erwarten. Strukturen mit einer starken Verteilung der Macht sowie Kontrollmecha-
nismen erschweren das kurzfristige Erzielen von Einkiinften durch Enteignung aus-
l&andischer Investoren.

Zusammen mit den hohen zukunftigen Kosten der direkten Enteignung, erscheint
eine extreme Mal3nahme wie die Enteignung zur kurzfristigen Finanzierung fiskali-
scher MaRnahmen in vielen Féllen schlicht nicht durchsetzbar oder nur bei einer
hohen anfanglichen Enteignungsrente E sinnvoll. Dies gilt selbst bei einem relativ
hohen Diskontfaktor fur zukinftigen entgangenen Nutzen von Politikern.

Darlber hinaus bietet nur ein Teil der Direktinvestitionen die Mdglichkeit, durch eine
Enteignung und Liquidation schnelle Einnahmen zu generieren. Eine Enteignung
und Liquidation ist besonders dann sinnvoll, wenn das spezifische Know-how gering
ist. Beispiele dafur sind Grund und Boden oder bereits erschlossene Rohstoffquel-
len. Bereiche, in denen ein hohes Mal3 an Know-how verfligbar sein muss, bieten
sich dafur weniger an. Dies deckt sich mit Erkenntnissen der Studie von Colen et
al., die zu der Erkenntnis kommen, dass der Einfluss von BITs auf die Investitions-
tatigkeit in denjenigen Sektoren am grof3ten ist, in denen versunkene Kosten be-
sonders hoch und das unternehmensspezifische Know-How relativ gering ist
(Colen, Persyn, & Guariso, 2016).

Alternativ konnten die Politiker in Fallen, in denen eine Enteignung technisch oder
politisch nicht durchsetzbar bzw. sinnvoll ist, versuchen, die Investitionsbedingun-
gen nachtraglich zu ihren Gunsten zu andern. Dabei werden veranderte wettbe-
werbliche Situationen ausgenutzt. Diese Mdglichkeit wird im néchsten Kapitel dis-

kutiert.

4.3 Investorenschutz als Hold-up-Problem

Besonderheiten auslandischer Direktinvestitionen sind ihre langfristige strategische
Ausrichtung sowie das in der Regel grol3e Investitionsvolumen. Auslandische Inves-
titionen fihren haufig zu einer komplexen Bindung zwischen Investor und Gaststaat,
die zu einer gegenseitigen Abhangigkeit fuhrt. (Salacuse, 2007, S. 141 f.)

So ist der Investor nach Tatigen der Investition kurzfristig an den Gaststaat der In-
vestition gebunden und hat keine Mdglichkeit, die Investition zu veraufRern bzw.

ohne grof3en finanziellen Verlust aus dem Investment auszusteigen. Dies verandert
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die Verhandlungsposition zeitpunktabhangig und macht den Investor anféllig far
L#Ausbeutung“, sobald die Investition getatigt ist. 8’ Dies stellt ein klassisches Hold-
up-Problem dar (Ellingsen & Johannesson, 2004, S. 475 f.).

Das Hold-up-Problem wurde bereits 1971 von Williamson (1971) beschrieben, auch
wenn er den expliziten Begriff noch nicht nutzte. In seiner Arbeit beschreibt er Prob-
leme, die daraus entstehen, dass Zusténde ex ante nicht klar spezifiziert und Profite
daher erst ex post durch Verhandlungen aufgeteilt werden kdnnen. Er argumentiert
in einigen dieser Falle fur eine vertikale Integration der Produktion, um die Probleme
der Abhéangigkeit und Nachverhandlung sowie die damit verbundenen Kosten zu
umgehen.

Den expliziten Begriff des Hold-up nutzte erstmals Goldberg in seiner Arbeit aus
dem Jahr 1976. Er beschreibt, dass ein Anbieter nach Eingehen einer Geschafts-
beziehung mit einem Konsumenten die Mdglichkeit hat, die vereinbarten Konditio-
nen zu andern. Als Bespiel nutzt er einen Mechaniker mit dem Auftrag der Reparatur
eines Autos, der nach dem Zerlegen des Autos den dreifachen Preis verlangt. Der
Kunde hat in dieser Situation nicht mehr die Moglichkeit, ohne gréf3ere Kosten zu
einem anderen Mechaniker zu wechseln, und muss daher den vom Mechaniker ver-
langten Preis akzeptieren, was er vor Zerlegen des Autos nicht getan hatte.
(Goldberg, 1976, S. 439)

Ausfuhrlicher wird der Hold-up durch Klein, Crawford und Alchian (1978) sowie
durch Hart und Moore (1988) analysiert und auch in spateren Arbeiten immer wieder
thematisiert, speziell wenn es um Lésungsansatze fur das Problem jenseits von ver-
tikaler Integration geht.®8 Allen diesen Arbeiten ist gemein, dass sie eine Form des
opportunistischen Verhaltens beschreiben, wobei eine Seite die kurzfristige Bin-

87 Natdrlich gibt es ebenfalls Situationen, in denen sich die Verhandlungsmacht des Investors erhéht
und der Staat zumindest kurzfristig anfallig fur Ausbeutungen seitens des Investors ist. Beispiele
hierflir sind Privatisierungen im Bereich der Wasser- oder Stromversorgung. (Salacuse, 2007, S.
141) Durch die bereits beschriebene Mdglichkeit des Staates zur Enteignung ist diese Anfalligkeit
jedoch eingeschrankt.

88 So zum Beispiel bei Ellingsen und Johannesson (2004), Rogerson (1992) sowie Hart und Moore
(2008).
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dung durch versunkene Kosten ausnutzt. Dieses Verhalten wird dadurch begiins-
tigt, dass ex ante nicht alle Umweltzustande klar definiert und vertraglich festgehal-
ten werden konnen.8°

Im typischen Modell eines Hold-up-Problems, wie beispielsweise von Hart und
Moore (2008) oder auch Ellingsen und Johannesson (2004) beschrieben, wird von
einem einzigen Verkaufer und einem Kaufer ausgegangen, die jeweils ihren Gewinn
maximieren wollen.

Wichtig ist in dem Modell die zeitliche Komponente: Zum Zeitpunkt t=0 treffen sich
die beteiligten Parteien, im Zeitpunkt t=1 kommt der potenzielle Handel zustande.
Dabei wird angenommen, dass in Zeitpunkt t =0 vollkommener Wettbewerb
herrscht. Dieser Wettbewerb wird jedoch in Zeitpunkt t=1 stark reduziert bzw. eli-
miniert. (Hart & Moore, 2008, S. 5) Damit gestaltet sich die Situation wie im oben-
genannten Beispiel des Mechanikers, der durch Zerlegen des Autos seine Wettbe-
werbsposition eklatant verbessert.

Zum Zeitpunkt t=0 hat der Verkaufer die Mdglichkeit, eine Investition in Héhe von
F zu tatigen.? Diese ist starr und nicht bzw. nur begrenzt versicherbar.®! Im Zeit-
punkt t=1 ergibt sich ein mdglicher Gewinn g aus der Investition, der von der Inves-
titionsentscheidung abhangig ist, daher g(Inv). Der potenzielle Gewinn ist 0, wenn
sich der Investor entscheidet, nicht zu investieren, und betragt G im Fall einer posi-

tiven Investitionsentscheidung. (Ellingsen & Johannesson, 2004, S. 477)

89 Hart und Moore unterscheiden zwischen den Féllen, in denen die Informationen fur beide Parteien
vorhanden sind, jedoch vertraglich nicht festgehalten werden kénnen, also Fallen symmetrischer
Informationen, und den Fallen, in denen sich die vorhandenen Informationen der beteiligten Parteien
unterscheiden (asymmetrische Verteilung). Die Autoren merken jedoch auch an, dass die Uber-
schneidungen deutlich sind. (Hart & Moore, 1988, S. 756)

90 Zeitlich ist die Investitionsentscheidung nach den Verhandlungen tber die Bedingungen anzusie-
deln. Die Entscheidung findet jedoch immer noch im Zeitpunkt t=0 statt.

91 Nicht versicherbar” bezieht sich hier auf den in den beschriebenen Modellen haufig verwendeten
englischen Ausdruck ,non-contractible und bedeutet, dass nicht alle Umweltzustéande vollstandig
definiert und vertraglich festzuschreiben sind, woraus die begrenzte Versicherbarkeit resultiert (Hart
& Moore, 2008, S. 5 ff.).
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Im Modell wird davon ausgegangen, dass der potenzielle Gewinn aus der Investition
(G) hoher ist als die Investition (F), da es nur dann fur den Investor Sinn macht,
Uberhaupt eine Investition in Betracht ziehen. Der zeitliche Ablauf ist in Abbildung
4-3 dargestellt.

Abbildung 4-3: Zeitlicher Ablauf in einem klassischen Hold-up-Fall

Bedingungen
werden durch

Potenzieller Kaufer und Verkaufer Nachverhandlung
verhandeln Bedingungen konkretisiert

O O @)

Verkaufer entscheidet
Uber Investition

Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Hart and Moore (2008, S. 6).

Im Modell wird davon ausgegangen, dass im Zeitpunkt t=0 nicht alle mdglichen
Umweltzustande bekannt und damit auch nicht versicherbar sind, was bedeutet,
dass auch die méglichen Umweltzustadnde und die damit verbundenen Konditionen
des Handels nicht vollstéandig vertraglich festgehalten werden kénnen. So kann der
generelle Rahmen durchaus festgelegt werden, die Feinheiten jedoch nicht (Hart &
Moore, 2008, S. 6). Zur Veranschaulichung nutzen Hart und Moore (2008, S. 6) das
Beispiel einer Hochzeit, bei der die Menge (sowie eingeschrankt auch die Art) des
Essens sowie der Dienstleistungen festgelegt und auch gerichtlich eingeklagt wer-
den kénnen, der Geschmack der Speisen sowie die Freundlichkeit des Gastgebers
hingegen nicht.

Hier zeigen sich klare Ahnlichkeiten zur Situation um FDI ohne ISDS. So sind die
grundlegenden Regeln in der Rechtsordnung des Gaststaates verankert. Mdgliche
konkrete Auslegungen dieser Rechtsordnung bzw. Anpassungen sind jedoch nicht
festgelegt.%? Beispiele sind die genaue Hohe der Steuer, mogliche Auflagen, offent-
liche Leistungen des Staates etc. Dazu kommt eine Reihe von Unsicherheiten tber
maogliche Storfaktoren.

92 Die angesprochenen Probleme in erster Linie fir Investoren werden in Kapitel 3 und speziell im
Kapitel 3.2 beschrieben.
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Entscheidet sich der Investor zu einer Investition, so ergibt sich zum Zeitpunkt t=1
ein Gewinn in Hohe von G. Ist der Vertrag unvollstandig, wie im vorliegenden Fall,
verhandeln die Parteien nunmehr Uber die Verteilung des Gewinns. Dabei wird der
Gewinn G verteilt. Es steht g; fur den Gewinnanteil des Investors und gs fur den
Gewinnanteil des Gaststaates. Jede Kombination von g; und gs ist dabei moglich,
solange gi + gs < G gilt. (Ellingsen & Johannesson, 2004, S. 477 f.)

Der Gewinn wird mittels einer Nash-Verhandlung aufgeteilt, wobei jeder Spieler ei-
nen Teil des Gewinnes anstrebt. Jede Kombination der Form gi + gs = G stellt ein
effizientes Gleichgewicht dar, Kombinationen der Form g; + gs < G waren hingegen
ineffizient. (Ellingsen & Johannesson, 2004, S. 478)

Das teilspielperfekte Nash-Gleichgewicht und damit die Aufteilung des Gewinns
hangen nunmehr von der Art des Spiels (Ellingsen & Robles, 2002) und der Mog-
lichkeit zur Kommunikation (Ellingsen & Johannesson, 2004) ab.

Bei ihrer experimentellen Untersuchung kommen Ellingsen und Johannesson
(2004) zu dem Ergebnis, dass die Investitionsrate bei der Mdglichkeit zur Nachver-
handlung geringer ist als ohne diese Moglichkeit, wobei ohne die Méglichkeit zur
Kommunikation zwischen den Parteien die Investitionsrate gegen 0 geht.

Doch selbst bei moglicher Kommunikation und mdglichen Verhandlungen zwischen
den Parteien werden lediglich 75 Prozent der moglichen Gewinne tatséachlich reali-
siert.9% Koordinationsprobleme scheinen also selbst bei Kommunikation und dem
Willen der Parteien zur Koordination eine grof3e Rolle fir entstehende Ineffizienzen
zu spielen. (Ellingsen & Johannesson, 2004, S. 491)

Den Umstand, dass der Anteil der méglichen Gewinne selbst im besten Fall starker
sinkt als das Investitionsvolumen, begriinden Hart und Moore (2008, S. 10 ff.) damit,
dass derjenige, der durch Nachverhandlung einen geringeren Anteil als urspriing-
lich erwartet erhalt, seinerseits einen Anreiz zum shading, also zum Behindern hat,

was den Gewinn senkt.

9 Ohne die Mdglichkeit zur Kommunikation ist die Lésung noch deutlich ineffizienter. So kommen
Ellingsen und Johanneson zu dem Ergebnis, dass der durchschnittliche Gewinn des Verkaufers ne-
gativ ist. Dementsprechend ist die Investitionsrate auch deutlich niedriger als bei Kommunikation.
(Ellingsen & Johannesson, 2004, S. 485)
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Betrachtet werden soll nunmehr die Situation der Auslandsinvestitionen. Dabei ist
der Investor in diesem Fall der Verkaufer, wahrend der Staat dem Kaufer im zugrun-
deliegenden Modell entspricht. Mdgliche Investitionsbedingungen zwischen Inves-
tor und Staat werden entweder verhandelt, oder der Investor trifft Erwartungen tber
die Bedingungen, wozu er zum Beispiel die Bedingungen fir inlandische Investoren
als Vergleich heranziehen kann. AnschlieRend entscheidet sich der Investor fur o-
der gegen eine Investition. Erst danach, wenn die Investition getatigt und ein Grol3-
teil der Kosten somit versunken ist, legt der Staat die endgultigen Bedingungen fest
und hat die Mdglichkeit, die Aufteilung der Ertrage noch zu dndern. Der Ablauf ist in
Abbildung 4-4 dargestellt.

Abbildung 4-4: Zeitlicher Ablauf des Hold-up Falles tbertragen auf FDI

Politiker kiindigen Politiker legen tatséchlichen
Steuersatz s, an Steuersatz s_fest

O O O

Investoren treffen
Investitionsentscheidung

Quelle: Eigene Darstellung.

Die nachtragliche Mdglichkeit zur Anderung der Investitionsbedingungen, die im
klassischen Hold-up-Fall in der Regel fuir zwei Einzelparteien in der Rolle eines Kéu-
fers und eines Verkaufers betrachtet wird, ergibt sich durch die gleichzeitige Rolle
des Staates als Vertragspartner und Regelsetzer. Als Regelsetzer hat der Staat die
Moglichkeit zur Anderung der Spielregeln, beispielweise der Hohe der Abgaben o-
der anderer Gebiihren, wie oben bereits erwahnt. Dabei sind wieder die mdglichen
Kosten und der Nutzen der beteiligten Parteien zu betrachten. Die Notation orientiert
sich am Kapitel 4.2.

Wiederum hat der Investor auf Grundlage der ex-ante festgelegten Bedingungen
eine Investitionsentscheidung zu treffen. Der der Staat legt die Bedingungen fest
und kiindigt einen Steuersatz s, an. Auf dieser Grundlage entscheidet der Investor

Uber die Investition. Zu diesem Zeitpunkt steht der Staat noch mit anderen Staaten
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in Konkurrenz. Er befindet sich in einem Wettbewerb um die Investition, da der In-
vestor sein Geld auch in einem anderen Staat investieren konnte. Der Staat muss
den Steuersatz somit auch unter wettbewerblichen Uberlegungen festsetzen.%*
Entscheidet sich der Investor fir eine Investition, so werden Investitionskosten I
fallig, die anschlie3end zu einer Produktionsmenge M fiihren. Diese kann wiederum
zu einem Marktpreis p verkauft werden. Die sich ergebende Produktionsmenge und
der Preis sind fir den Investor vorhersagbar.

Nach dem Téatigen der Investition legt der Staat die endgultigen Bedingungen fest.
Im Gegensatz zur Enteignung im Beispiel der Zeitinkonsistenzen geht es fir den
Staat nicht darum, die Produktionskapazitaten des Investors direkt zu enteignen und
zusatzliche (kurzfristige) Ertrage aus der Liquidation des Investitionsprojektes zu
ziehen. Vielmehr soll ein groRRerer Teil des entstehenden Gewinnes abgeschopft
werden, um eine Nachverhandlungsrente zu erzielen, den Investor aber nicht ganz-
lich aus dem Projekt zu drangen.®® Im internationalen Investitionsrecht werden sol-
che MalRnahmen als enteignungsgleiche Mal3hahmen oder faktische Enteignun-
gen®® bezeichnet (Herdegen, 2014, S. 309). Fir Staaten ist — wie beim Fall der zeit-
lichen Inkonsistenzen — mit Hinblick auf die Wiederwahl des Politikers, die Nachver-
handlung bei auslandischen Investitionen besonders attraktiv.%’

Es wird davon ausgegangen, dass die nachtraglichen Anderungen den Steuersatz
betreffen. Anderungen beziiglich Abgaben und Auflagen fiir das Unternehmen
schlagen sich dabei ebenfalls in einem erhéhten Steuersatz nieder. Der tatsachlich

realisierte Steuersatz lasst sich vom Staat wahlen und wird mit s, bezeichnet.

94 Dies gilt fur auslandische Investitionen ganz besonders, dagegen stellt sich die wettbewerbliche
Position fur Investoren aus dem Inland aus Sicht der Staaten anders dar. Steht der Staat beim An-
ziehen auslandischer Investitionen in Wettbewerb mit anderen Staaten, so ist bei inlandischen In-
vestoren eher von einer monopolistischen Wettbewerbssituation auszugehen.

9 Dies steht im Einklang mit dem Modell von Ellingsen und Johannesson (2004), in dem es bei den
Nachverhandlungen um die Aufteilung des entstandenen Gewinnes geht.

9 Dies deckt sich mit dem Begriff der de-facto Enteignungen, wie in Kapitel 4.1.2 in Anlehnung an
die OECD (2004) definiert.

97 Dies sehen auch Kohler und Stabler (Kohler & Stahler, 2016), die angeben, dass die Belange von

inlandischen Investoren fir Regierungen eine i.d.R. eine groRere Bedeutung haben.
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Fraglich ist, wie sich das Entscheidungskalkil des Staates bezlglich des Steuer-
satzes darstellt. Nach unten ist dieser durch den angekindigten Steuersatz s, be-
grenzt. Dies ist mit dem Investor vor der Investition vereinbart. Fir den Staat gibt es
keinen Grund, von dieser Vereinbarung nach unten abzuweichen.
Nach oben hin wird der Steuersatz ebenfalls begrenzt. Im hier prasentierten Modell
des Hold-up-Problems geht es in der Regel um die Aufteilung eines entstehenden
Gewinns, so auch bei Ellingsen und Johannesson, die die Kosten des Verkaufers
als naturliche Untergrenze dessen ansieht, was dem Investor verbleiben muss
(Ellingsen & Johannesson, 2004, S. 479). Dies deckt sich mit den Ergebnissen von
Ellingsen und Robles (2002) und Troger (2002), die angeben, dass die Kosten die
naturliche Untergrenze fir den Investor bei wiederholten Spielen darstellen.
Bei einer Direktinvestitionsbeziehung zwischen Investor und Staat ergeben sich
ebenfalls die Investitionskosten des Investors als untere Grenze. Dies lasst sich rein
Uber das Entscheidungskalkiil des Investors begriinden, an dem Investitionsprojekt
festzuhalten. So stellen die Investitionskosten I fir den Investor eine naturliche
Obergrenze der Akzeptanz von Nachverhandlungen dar.
Der Investor wird jeweils investieren, bzw. in dem Investitionsprojekt verbleiben,
wenn die Einnahmen aus dem Investitionsprojekt, die Investitionskosten Uberstei-
gen, also wenn

[<(1—-s)pMmits€ (0,1) (8)

Darlber hinausgehende Forderungen des Staates wirden mit einem Verlust des
Investors einhergehen. Dann ist es wahrscheinlich, dass der Investor die Handlun-
gen des Staates als enteignungsgleiche Handlung rigt und auf dem existierenden
Weg gegen den Staat vorgeht. Durch zusatzliche Kosten des Rechtsstreites, des
moglichen shadings des Investors und die zusatzlichen Enteignungskosten, die
ahnlich wie bei einer vollstandigen Enteignung anfielen, wirde die Nachverhand-
lungsrente des Staates sinken. Entscheidet sich der Staat also nicht zur vollstandi-
gen Enteignung, wie in Kapitel 4.2, ist es rational, diese natirliche Grenze zu ak-
zeptieren.

Somit ergibt sich durch Umstellen flr den angekiindigten und den realisierten Steu-

ersatz:
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a3sr<1—piM 9)

Ein hoherer Steuersatz als urspringlich vereinbart, ist fir den Staat zwar mit héhe-
ren Einnahmen, jedoch auch mit zusatzlichen Kosten verbunden. Die Einnahmen
ergeben sich aus dem héheren Anteil am entstehenden Gewinn. Die Kosten erge-
ben sich &hnlich wie im Fall der zeitlichen Inkonsistenzen durch Reputationsverlust
des Staates und damit verbundenen niedrigeren Investitionen in Zukunft und wer-
den wiederum mit K bezeichnet.

Das Ergebnis hangt nun von einer Reihe von Faktoren wie der Art des Spiels, der
Wiederholung und der Mdglichkeit zur Kommunikation ab. Jedoch ist mit Ruckblick
auf die Ergebnisse von Ellingsen und Robles als auch Troger davon auszugehen,

dass der Staat einen Steuersatz s, wahlt, der die Bedingung (9) gerade noch erflillt,

I y . : .
alsos, - 1— vy Dem Investor wirden in diesem Fall etwas mehr als die Investi-

tionskosten verbleiben, bezeichnet als I*. Dem Staat verbleiben somit pM - I*, falls
pM - IT > s, pM. Ansonsten wiirde der Staat den vorher angekiindigten Satz s, for-
dern.

Fur den Staat stellt dies eine Form des opportunistischen Verhaltens dar, ganz ahn-
lich wie im Fall der zeitlichen Inkonsistenzen. Der Staat nutzt die Abhangigkeit des
Investors aus, um sich Vorteile zu verschaffen.

Der Investor antizipiert diese Entwicklung, was mittels Rickwartsschluss dazu fuh-
ren wird, dass die Investition unter Umstéanden nicht stattfindet. Der Erl6s ist auch
im Fall der Nachverhandlung wahrscheinlich (marginal) gro3er als die Investitions-
kosten. Jedoch tragt der Unternehmer sowohl zusatzlich sonstige unternehmeri-
sche als auch politische Risiken.® Darliber hinaus ermdoglicht die Riuickwartsinduk-
tion zum Zeitpunkt t=0, in welchem noch Wettbewerb um die Investition besteht,
sein Investitionsziel anhand der Glaubwiurdigkeit der Ankiindigung zu wahlen. Das
Ergebnis fur die Volkswirtschaft ist wie im Fall der zeitlichen Inkonsistenzen ein ge-
ringeres Investitionsniveau. Das Ergebnis deckt sich somit mit den Erkenntnissen

von Ellingsen und Johannesson (2004) sowie Hart und Moore (2008).

98 Zu erwahnen hier insbesondere die zusatzliche Gefahr der Enteignung durch den Gaststaat der

Investition, wie in Kapitel 4.2 erlautert.
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Daher ist davon auszugehen, dass es durch die Mdglichkeit zur Nachverhandlung
in Verbindung mit den Defiziten im Bereich des Investitionsschutzes zu Unterinvest-

ment und einem Wohlfahrtsverlust kommt.

Da es sich bei der Interaktion zwischen Investoren und Staaten im Bereich Direktin-
vestitionen wie analysiert um ein typisches Hold-up-Problem handelt, liegt es nahe,
bei der Analyse von Losungen fur dieses Problem in Arbeiten zum Hold-up-Problem
zu suchen, um diese wiederum auf das aktuelle Problem der Direktinvestitionen und
ISDS-Regelungen zu Ubertragen.

In der Regel geht es bei der Losung des Hold-up-Problems um klar verifizierbare
Vertrage, welche die méglichen Zustande im Zeitpunkt t=1 bestmoglich abbilden.
Dies sehen auch Hart und Moore (2008) sowie Rogerson (1992) so. Rogerson
(1992, S. 788) erkennt, dass es von entscheidender Bedeutung ist, dass die Akteure
an den Vertrag gebunden sind und die Vertrage nicht nachtraglich &ndern kdénnen.
Ansonsten hatte der Investor die berechtigte Angst, des Wertes seiner Investition
ganz oder teilweise ,beraubt® zu werden (Rogerson, 1992, S. 777). Hart und Moore
(2008, S. 39 f.) identifizieren einen trade-off zwischen Rigiditat und Flexibilitat beim
Abschliel3en von Vertragen, jedoch kdnnen rigide Vertrage Unstimmigkeiten senken
und damit auch den Wohlfahrtsverlust durch shading einschranken.

Ellingsen und Robles (2002) bzw. Ellingsen und Johannesson (2004) stellen dar-
Uber hinaus die Bedeutung der Art der Nachverhandlung und Kommunikation her-
aus. Troger (2002) kommt zwar zu dem Ergebnis, dass langfristig evolutorische Pro-
zesse dazu fuhren kdnnen, dass weiterhin effiziente Investitionsanreize verbleiben.
Dies ist jedoch in Verbindung mit dem in Kapitel 4.2 dargelegten situationsbedingten
kurzen Zeithorizont von Entscheidungstragern fir den Fall von Direktinvestitionen
kritisch zu hinterfragen. Doch selbst ohne den kurzen Zeithorizont fuhrt bereits Ro-
gerson (1992, S. 790) an, dass ein Wohlfahrtsverlust unumgéanglich ist, wenn Nach-
verhandlungen nicht ohne zusatzliche Kosten moglich sind und/oder die Nachver-
handlungen langwierig verlaufen. Ellingsen und Johannesson (2004, S. 491 f.) fuh-
ren aul3erdem an, dass bereits die Angst vor mdglicher Irrationalitéat zu Nichtinvest-
ment fuhren kann.

Ubertragen auf den Fall der Direktinvestitionen stellen daher klar formulierte, glaub-

hafte und rigide Investitionsschutzvertrage eine mogliche Losung des Problems dar.
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Besonders relevant erscheinen fur den Investor dabei Regelungen zur ,Inlander-
gleichbehandlung und Meistbegunstigung®, die eine Diskriminierung des Investors
verhindern sollen sowie zur ,gerechten und billigen Behandlung®, die auf das Ver-
trauen und die legitimen Erwartungen des Investors abzielen.®® Um die Glaubhaf-
tigkeit und die Durchsetzbarkeit der vertraglich zugesicherten Rechte zu gewahr-
leisten, scheinen effiziente ISDS-Regelungen in den Vertragen unerlasslich.
Schlief3lich ist die Bindung der Vertragsparteien an den geschlossenen Vertrag ei-
nes der wichtigsten Rechtsprinzipien bei Investitionen (Besch, 2008, S. 178).

Wie die juristische Analyse in Kapitel 3 ergeben hat, bieten nur ISDS-Regelungen
fur den Investor eine unabhangige und vollstreckbare Méglichkeit, VerstoRe gegen
zugesicherte Rechte anzuprangern, Entschadigungen zu erstreiten und damit die
Bindung des Staates an den getatigten Vertrag zu erzwingen.

Konkret ermdglichen 1l1As den vor Tatigen der Investition zugesicherten Steuersatz
s, festzuschreiben, bzw. mit Hinblick auf eine gerechte und billige Behandlung ein
Abweichen an strenge Voraussetzungen zu knupfen und mit der Verpflichtung zu
verbinden, den auslandischen Investor von nachteiligen Anderungen schadlos zu
halten (Reinisch, 2015b, S. 407). Weicht der Staat dann zum Zeitpunkt t=1 in Er-
mangelung einer ausreichenden Rechtfertigung von dem zugesicherten Steuersatz
ab, so kann der Investor eine Entschadigung vor einem internationalen Tribunal ver-
langen.

Da es fur den Investor um einen Ausgleich des entstandenen Schadens geht
(OECD, 2012, S. 8 f.), wird der Investor in einem Streitschlichtungsverfahren die
Differenz aus realisiertem Steuersatz s, und angekindigtem Steuersatz s, multipli-

ziert mit dem Ertrag, also (s, — s,) pM, fordern.®© Dem Staat verbleibt in die-

sem Fall s, pM - Ks, wobei Ks die Kosten des Streitschlichtungsverfahrens darstel-
len. Dies senkt den Anreiz des Staates zur Nachverhandlung, speziell wenn der
Zugang zum Streitschlichtungsmechanismus einfach und die Aussicht auf Aus-

gleich des Schadens fir den Investor hoch ist. Voraussetzung dafir sind jedoch die

99 Die erwahnten Schutzstandards wurden in Kapitel 3.2.3 genauer erlautert.
100 Unter der Annahme, dass der Investor nicht versucht, Gberhéhte Forderungen durchzusetzen.
Letztendlich obliegt die Einschatzung der Schadenshéhe jedoch ohnehin dem Streitschlichtungstri-

bunal.
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erwahnten klaren und rigiden Vertrage sowie die Mdglichkeit zur effektiven und ef-
fizienten Durchsetzung zugesicherter Rechte!o?,

Klar formulierte, rigide Vertrage bieten fur Staaten den Nachteil, dass sie moglich-
erweise als Einschrankung ihrer Souveranitat gesehen werden. So merkt Reinisch
(2015b, S. 407) an, dass der Staat sich nicht verpflichten wird, sich seiner souvera-
nen Rechtsbefugnisse zu entledigen. Dies scheint jedoch aus theoretischer Sicht
auch nicht nétig. Die Verpflichtung, den Investor von nachtraglichen Anderungen
schadlos zu halten, jedoch durchaus. So hebt auch Besch (2008, S. 178 {.) die Be-
deutung einer gewissen Sicherheit und Stabilitat fir den Investor und seine Geld-
geber hervor.

Der dabei mdgliche Trade off zwischen Freiheit des Staates zur (notwendigen) Re-
gulierung und einem stabilen Investitionsumfeld wird in Kapitel 6 zu den Reformvor-

schlagen noch vertiefter betrachtet.

4.4 Zwischenfazit

Die Analyse hat gezeigt, dass ohne einen geeigneten institutionellen Rahmen mit
passender Anreizsetzung in der Regel nicht das sozial wiinschenswerte Investiti-
onsniveau realisiert wird. Der Grund dafir liegt einerseits in der (situationsbeding-
ten) Diskrepanz der individuellen Nutzenfunktion von Politikern und der gesamtwirt-
schaftlichen Nutzenfunktion und andererseits der Sonderrolle des Staates.

Die Sonderrolle von Staaten als Vertragspartner und Souveran ermoglicht es, so-
wohl den Investor direkt zu enteignen, als auch durch nachtragliche Anderungen
bzw. Neuverhandlung der Spielregeln zusatzliche Einnahmen zu generieren. Das
Ergebnis ist fir den Investor jeweils eine Frustration der Gewinnerwartungen. Den
Investoren ist dieser Umstand bekannt. Das Ergebnis ist Unterinvestment. Die Situ-
ation im Rahmen von Direktinvestitionen stellt ein klassisches Hold-up-Problem dar.
Der Staat hat die Moglichkeit zur Nachverhandlung und Verbesserung der Konditi-
onen, nachdem die Investition bereits getatigt wurde. Das Modell der Zeitinkonsis-

101 Dje aktuelle Ausgestaltung und Kritik an ISDS-Regeln sowie dem Streitschlichtungsprozess wer-

den in Kapitel 5 genauer betrachtet.
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tenzen von Kydland und Prescott (1977) lasst sich auf den Fall von Direktinvestitio-
nen ebenfalls anwenden, wenngleich es stark vom Zeithorizont der politischen Ent-
scheidungstrager und der damit verbundenen Gegenwartsvorliebe abhéangt. Die In-
vestoren sehen sich also sowohl der Gefahr einer (vollstandigen) direkten Enteig-
nung als auch einer indirekten Enteignung bzw. enteignungsgleichen MalRhahmen
durch Anderungen der Spielregeln ex-post ausgesetzt.

Insgesamt scheint die Idee von Investitionsschutzabkommen zur Bekampfung von
Unterinvestments sowohl aus Sicht des Investors als auch des Staates durchaus
vorteilhaft und sinnvoll. Entscheidend ist jedoch die Glaubwiirdigkeit der Vertrage.
Durch die besondere Rolle des Staates als Vertragspartner und Souverén scheinen
lediglich 11As in Verbindung mit ISDS-Regelungen eine glaubhafte Selbstbindung zu
gewabhrleisten, welche die Mdglichkeit zur Enteignung als auch zur Nachverhand-
lung einschranken und somit das Hold-up-Problem I6sen.

Dass es sich fur den Staat als &ufRerst teuer herausstellt, sich nicht an die selbst
auferlegten Regeln zu halten, zeigt das Beispiel Argentiniens. Argentinien hatte sich
in den 2000er Jahren entschieden, mehrere von Tribunalen zuerkannte Entschadi-
gungszahlungen nicht zu leisten. Die Kosten fur Argentinien in Form des Ausschlus-
ses von Investitionen, vom Kapitalmarkt generell und der Finanzierung der Welt-
bank im Besonderen waren jedoch so hoch, dass sich Argentinien im Jahr 2013
dazu genétigt sah, die ausstehenden Summen zu zahlen. %2 (Peinhardt &
Wellhausen, 2016, S. 574) Die Wirkung von ISDS uber den Reputationskanal un-
tersuchen auch Allee und Peinhardt (2011). Sie kommen dabei zu dem Ergebnis,
dass Staaten, die in Streitschlichtungsverfahren verklagt und als nicht vertrauens-
wurdig dargestellt werden, neben den Entschadigungszahlungen aul3erdem mit we-
niger FDIs in der Zukunft ,bestraft* werden.

Investitionsschutzabkommen in Verbindung mit ISDS gewahren dem Investor also
Investitionssicherheit durch die glaubhafte Selbstbindung des Staates. Auch fiir den
Staat besteht Uber die Selbstbindung eine Mdglichkeit, die Zeitinkonsistenzen zu

Uberwinden, was zur langfristig optimalen Lésung — auch und insbesondere mit

102 Argentinien musste Entschadigungszahlungen in Hohe von 450 Millionen US-Dollar an Investo-
ren aus Grof3britannien, den USA und Frankreich leisten (Peinhardt & Wellhausen, 2016, S. 574).
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Blick auf die Wohlfahrt der investitionsempfangenden Volkswirtschaft — fiihren kann
(Kohler & Stahler, 2016, S. 3).

Die Intention von ISDS-Regelungen ist in gewisser Weise, die Investitionen von den
individuellen Politikinteressen zu entkoppeln, die in Enteignungen, Einflussnahme
auf Gerichte und nachtraglichen Anderungen der Gesetzgebung zum Ausdruck
kommen kdnnen. So sieht es auch die UNCTAD, die erklart, dass ISDS als Mecha-
nismus geschaffen wurde, um Investitionsstreitigkeiten zu entpolitisieren (UNCTAD,
2017b, S.51.).

Schlussendlich fihren ISDS-Regelungen in Il1As zu einem stabileren Investitions-
umfeld, mehr Direktinvestitionen (vgl. u.a. Berger, Busse, Nunnenkamp, & Roy,
2013; Colen, Persyn, & Guariso, 2016) und hoherer Gesamtwohlfahrt (Kohler &
Stahler, 2016). Entscheidend fur die Effektivitdt von ISDS-Regelungen bei der
Schaffung eines sicheren Investitionsumfeldes ist jedoch die Ausgestaltung der Re-
gelungen und des Streitschlichtungsprozesses.

Im nachsten Kapitel wird daher zuerst die globale Datenlage zu ISDS-Streitigkeiten
aufgearbeitet, um mdgliche Probleme und Ungleichgewichte zu identifizieren. Die
globale Datenlage ist fir das Gesamtverstandnis von ISDS und dessen Streitigkei-
ten unerlasslich. Denn ISDS-Regelungen haben auch eine globale, politische Per-
spektive. Besonders in Entwicklungs- und Schwellenlandern werden ISDS-Rege-
lungen stark kritisiert (Hindelang & Krajewski, 2016, S. 2; Campbell, Nappert, &
Nottage, 2014, S. i ff.). Es besteht die Gefahr, dass das ISDS-System immer starker
als Bedrohung wahrgenommen wird, in das globale Wirtschaftssystem einzugreifen
und die Stellung entwickelter Volkswirtschaften sowie deren Investoren zu sichern.
Fur die Akzeptanz von ISDS-Regelungen insgesamt ist nicht allein die Akzeptanz
auf nationaler Ebene durch die Abwagung von Staatsinteressen gegenuber Inves-
toren entscheidend, sondern auch die allgemeine globale Zustimmung.

Im nachsten Kapitel wird daher ein Index entwickelt. Auf dessen Basis werden még-
liche Ungleichgewichte untersucht und Schlussfolgerungen fir die mégliche Zukunft
von ISDS-Regelungen gezogen. Danach wird die aktuelle Ausgestaltung von ll1As
und ISDS-Regelungen analysiert und auf Kritik an dem Mechanismus eingegangen.
Im Zentrum stehen die Fragen, welche Probleme es im Bereich ISDS gibt und ob
die derzeitige Ausgestaltung der ISDS-Regelungen und des Streitschlichtungspro-
zesses dazu geeignet ist, den in diesem Kapitel dargelegten institutionellen Mehr-

wert von ISDS auch in der Praxis umzusetzen.
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5 Probleme und Kritik des ISDS-Regimes sowie Reformvor-

schlage

In Kapitel 4 wurde gezeigt, dass ISDS-Regelungen aus institutionenékonomischer
Sicht sinnvoll sein kdnnen, um vertragstheoretische Probleme in Verbindung mit
auslandischen Direktinvestitionen zu beheben bzw. abzuschwéchen. Somit stellt
das Kapitel 4 das 6konomische Gegenstiick zum Kapitel 3 dar. Von der konkreten
Ausgestaltung der zugrundeliegenden Streitschlichtungsregelungen und des Streit-
schlichtungsprozesses wurde in beiden Kapiteln abstrahiert.
Investitionsschutzabkommen und im Besonderen darin enthaltenen Regelungen zu
Investoren-Staat-Streitschlichtung werden jedoch nicht von allen Akteuren positiv
gesehen. So stehen Teile der Zivilgesellschaft ISDS durchaus skeptisch gegentber,
was nicht zuletzt in dem starken zivilgesellschaftlichen Widerstand in der EU gegen
TTIP und CETA zum Ausdruck kam (Hindelang & Krajewski, 2016, S. 2 f.). Dartber
hinaus gibt es auch von staatlicher Seite Bedenken, ob die Regelungen sinnvoll
sind, um Direktinvestitionen anzuziehen, ohne zu sehr in die Souverénitat des Staa-
tes einzugreifen. Einige Staaten schienen auf3erdem besorgt, dass sie durch ISDS-
Regelungen benachteiligt werden kdnnten, und schrecken daher vom Abschluss
neuer Abkommen zurick. (Schill, 2015, S. 1)

Dieses Kapitel befasst sich mit den Ursachen des Widerstands verschiedener Ak-
teure gegen ISDS. Hierzu werden aktuelle Kritik in Verbindung mit der konkreten
Ausgestaltung von Investitionsschutzabkommen mit enthaltenen ISDS-Regelungen
und dem Streitschlichtungsprozess aufgearbeitet, die Hauptkritikpunkte identifiziert
und eine Einschéatzung dieser vorgenommen

Um die globale Dimension und die Kritik besser einzuordnen, wird zun&chst die glo-
bale Verteilung der ISDS-Streitigkeiten mittels Daten der UNCTAD-Datenbank
(2018a) dargestellt und analysiert.
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5.1 Globale Ungleichgewichte bei ISDS-Streitigkeiten

5.1.1 Die Datenlage zu globalen Ungleichgewichten
Die Notwendigkeit und die Ausgestaltung von ISDS-Regelungen in Investitions-
schutzvertragen hangen haufig mit der Frage zusammen, wer schlussendlich von
den Regelungen profitiert. Dies sind einerseits Investoren oder Staaten. Anderer-
seits geht es um eine Machtposition und mégliche damit verbundene Ungleichge-
wichte im internationalen Kontext. Entscheidend ist, ob einige Staaten oder Staa-
tengruppen starker von Investitionsschutzvertragen mit ISDS-Regelungen profitie-
ren als andere.
Daher wird nunmehr ein Blick auf die globale Struktur und Verteilung von ISDS-
Streitigkeiten geworfen, um maogliche Ungleichgewichte zu identifizieren. In einem
zweiten Schritt wird nach Griinden fur diese Ungleichgewichte gesucht.
Damit soll dieser Teil eine Bricke zwischen dem vorherigen Kapitel zur grundsatz-
lichen Notwendigkeit des ISDS-Regimes und dem Kapitel 5.2 zu Kritik und mogli-
chen Reformvorschléagen sein.
Wie in Kapitel 2.3 erwahnt, gab es laut UNCTAD ISDS-Database seit dem Jahr
1987 insgesamt 904193 bekannte Streitigkeiten im Bereich der Investoren-Staat-
Streitschlichtung (UNCTAD, 2018a).

Die Staaten kdnnen dabei zwei Rollen einnehmen:

(1) Sie sind Heimatstaaten von Investoren, im Folgenden auch vereinfacht als
Klager bezeichnet. Dies bedeutet, dass ein Investor, der den Unternehmens-
sitz innerhalb dieses Staates hat, ein Verfahren gegen einen anderen Staat
eroffnet.

(2) Sie sind selbst die adressierte Partei einer Klage, im Folgenden auch als
Beklagter bezeichnet. Dies bedeutet, dass ein Investor aus einem anderen

Staat ein Verfahren gegen den Staat ertffnet hat.

Eine Vielzahl von Staaten sind mittlerweile nicht nur tber llAs und FDIs sondern

auch durch ISDS-Falle miteinander verbunden.

103 Stand: Juli 2018.
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Die Gesamtheit der bekannten ISDS-Félle bildet ein komplexes, globales Netzwerk,
wobei sich deutliche Strukturen erkennen lassen.

Veranschaulicht wird dies in Abbildung 5-1. Die Knoten représentieren die jeweili-
gen Staaten, wahrend die Kanten jeweils fur einen ISDS-Fall stehen, in dem ein
Investor einen Staat verklagt. Die Pfeile weisen dabei von den Heimatstaaten der

Investoren hin zu den beklagten Staaten.

Abbildung 5-1: Globale Vernetzung durch ISDS-Félle
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Quelle: Eigene Darstellung mit Daten der UNCTAD (2018a).

Anhand der Abbildung lassen sich deutliche Konzentrationen an einigen Knoten-
punkten erkennen. Verbindungen zwischen bestimmten Staaten bzw. Staatengrup-

pen sind also starker ausgepragt als andere.
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Um Ungleichgewichte zu identifizieren, ist jedoch eine Aufschliisselung der Falle
notig.

Ein erster Schritt ist die Betrachtung der Fallzahlen fiir jedes Land, beginnend mit
den Heimatstaaten der Investoren. Dabei wird deutlich, dass die Unterschiede in
den Fallzahlen pro Land sehr gro3 sind. So sind die Streitigkeiten global stark kon-
zentriert, es gibt eine kleine Anzahl von Staaten mit einer gro3en Anzahl an Fallen,
wahrend der Grof3teil der Staaten weltweit keine oder nur sehr wenige ISDS-Ver-
handlungen als Heimatstaat eines Investors aufweisen. Insgesamt gibt es lediglich
17 Lander, deren Investoren 10 oder mehr Streitschlichtungen initiiert haben.104

Abbildung 5-2 veranschaulicht die globale Verteilung der Féalle pro Staat.

Abbildung 5-2: Heimatstaaten der klagenden Investoren

0 166

Quelle: Eigene Darstellung, mit Daten der UNCTAD (2018a).

Je dunkler die Felder sind, desto hoher ist die Anzahl der ISDS-Verfahren eines
Landes als Heimatstaat des Investors. Deutlich wird, dass die Investoren aus weni-
gen Staaten die ISDS-Streitigkeiten dominieren. Zu erwahnen sind die USA mit 166
Streitschlichtungsverfahren. Weiterhin sind die Niederlande mit 102, das Vereinigte

104 Tabelle A-3 im Anhang listet die Lander mit mindestens 10 Fallen als Heimatstaat des Investors
auf.
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Kdnigreich mit 74 und Deutschland mit 59 Fallen zu nennen. Auf die Investoren aus
diesen 4 Landern entfallen also bereits mehr als 40% aller ISDS-Streitigkeiten.

Verklagt werden von Investoren demgegeniuber andere Staaten besonders haufig.
Abbildung 5-3 veranschaulicht die Verteilung der beklagten Staaten weltweit. Die

Intensitat der Rotfarbung reprasentiert die Anzahl der ISDS-Falle.

Abbildung 5-3: Beklagte Staaten

Quelle: Eigene Darstellung mit Daten der UNCTAD (2018a).

Die meisten Félle verzeichnet Argentinien mit 60 ISDS-Klagen gegen sich. Es folgen
Venezuela mit 44 und Spanien mit 43 Verfahren gegen sich sowie die Tschechische
Republik (35).105

Deutlich wird bereits an dieser Stelle, dass die meisten Verfahren im Bereich des
Heimatstaates des Investors auf die Industrielander entfallen, wéhrend im Bereich

der beklagten Staaten sich eher Schwellen- und Transformationslander finden.1®

105 Tabelle A-4 im Anhang listet die Lander mit mehr als 20 Fallen auf. In diesem Fall wurde sich auf
Staaten mit mehr als 20 Féllen beschrankt, da es deutlich mehr Staaten mit 10 und mehr Fallen gibt
als im Falle der Heimatstaaten von Investoren (27).

106 Spanien bildet hier eine klare Ausnahme. Zuriickzufiihren ist dies insbesondere auf den Bereich

der erneuerbaren Energien und konkret auf Klagen im Bereich der Férderung von Solarenergie, die
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Betrachtet man die absoluten Vorteile, also die Anzahl der Falle als Heimatstaat des
Investors abziglich derjenigen als beklagter Staat, so verfestigt sich dieses Bild. Die
absoluten Vorteile sind in Abbildung 5-4 dargestellt. Eine blaue Farbung repréasen-
tiert einen positiven Wert und deutet auf eine Verschiebung hin zur Rolle als Hei-
matstaat des Investors, wahrend eine rote Farbung fir einen negativen Wert steht

und auf die vorwiegende Rolle als beklagter Staat verweist.

Abbildung 5-4: Absoluter Vorteil

-57 150

Quelle: Eigene Berechnung und Darstellung, mit Daten der UNCTAD (2018a).

Die Extremfalle bilden die USA mit einer Nettoanzahl von 150 Fallen als Heimatstaat
des Investors und Argentinien mit einer Nettoanzahl als beklagter Staat von 57.
Auf der positiven Seite finden sich neben des USA der Grol3teil der westeuropai-
schen Staaten sowie Kanada.

Damit kristallisiert sich ein klares Bild eines Nord-Sud-Geféalles bei den absoluten
Vorteilen heraus.

Die abgebildeten absoluten Vorteile sind jedoch nur bedingt geeignet, die globalen
Ungleichgewichte darzustellen. Dies liegt in der Struktur der Daten begrindet. So

gibt es einige wenige Lander mit sehr vielen Fallen, wahrend andere Lander gar

im Zuge der Finanzkrise vom spanischen Staat reduziert bzw. abgeschafft wurden. (UNCTAD,
2018a)
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keine Falle aufweisen. Aul3erdem lasst sich in der grafischen Darstellung nicht zwi-
schen Staaten mit vielen Fallen, die sich gegenseitig aufheben, und solchen, die in
dem System nur schwach aktiv sind, unterscheiden.
Zur besseren Veranschaulichung des Ungleichgewichts soll im Folgenden ein Index
genutzt werden. Idee hinter diesem sogenannten Claimants & Respondent-Index -
im Folgenden auch kurz CR-Index genannt - ist es, das Zusammenspiel von Anzahl
der Falle und der Differenz zwischen den Fallen eines jeden Staates, in denen er
sich in der Rolle als Heimatstaat des Investors und beklagter Staat befindet, darzu-
stellen.
Dabei wird aufgrund der exponentiell wachsenden Struktur der Datenreihen zur bes-
seren Darstellbarkeit, speziell bei numerischen Berechnungen (Chiang, Wainwright,
& Nitsch, 2011, S. 177) der dekadische Logarithmus verwendet.
Die Formel des CR-Index lautet daher wie folgt:
CRI = sgn(b) * log,,max(|b|,1)
mit:

b = CaS€Shome state — CAS€Srespondent

Ein positiver CR-Index bedeutet, dass sich das Land haufiger in der Position eines
Heimatstaats des Investors befindet, wahrend ein negativer Wert auf eine relativ
starkere Position als beklagter Staat hinweist.

Grafisch dargestellt fur samtliche Lander, zu denen Daten vorliegen, ergibt sich das
in Abbildung 5-5 dargestellte Bild.

In der Abbildung wird der Vorteil der Darstellung mithilfe des dekadischen Logarith-
mus deutlich.'%” So reprasentieren die Winkelhalbierenden im positiven und negati-
ven Bereich der Ordinate in Abhangigkeit von der logarithmierten Fallzahl die voll-
standige ,Spezialisierung“ der Staaten auf eine der mdglichen Positionen. Das heil3t
also, dass im positiven Fall (rote Linie) die Staaten lediglich in der Position als Hei-
matstaaten der Investoren auftreten und im negativen Fall (blaue Linie) ausschlief3-
lich als beklagte Staaten auftreten. Auf der Abszisse ist der dekadische Logarithmus

der Anzahl der Féalle abgetragen.

107 Zur Vergleichbarkeit befindet sich die nichtlogarithmierte Darstellung als Abbildung A-3 im An-
hang.
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Abbildung 5-5: Berechneter nationaler CR-Index und logarithmierte Anzahl der Félle
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Quelle: Eigene Berechnungen mit Daten der UNCTAD (2018a).

Dabei befindet sich eine betrachtliche Anzahl von Staaten nahe der Winkelhalbie-
renden. Verstarkt tritt dieser Effekt bei einer héheren Fallzahl auf. Werden die Staa-
ten mit bis zu 16 Fallen betrachtet'%® — dargestellt in Abbildung 5-6 — so wird deut-
lich, dass die entstehende Datenwolke stark streut. Es gibt sowohl Staaten, die eine
ausgeglichene Bilanz aufweisen!®, als auch Staaten, die direkt auf oder nahe den

Winkelhalbierenden liegen.

108 Gleichbedeutend mit einem logio < 1,204. Dieser Wert wurde gewahlt, da bei gréReren Fallzahlen
- bis auf eine Ausnahme — kein Staat mehr einen CR-Index aufweist, der betragsmafig kleiner als
0,5 ist. Den Ausreil3er bildet Spanien mit einem CR-Index von 0 und 87 Féllen.

109 Dies sind diejenigen Staaten, die den CR-Indexwert 0 aufweisen.
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Abbildung 5-6: Berechneter nationaler CR Index fir n £16
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Quelle: Eigene Berechnungen mit Daten der UNCTAD (2018a).

Anders stellt sich die Situation dar, wenn lediglich die Datenpunkte fur Staaten mit

mehr als 16 Fallen betrachtet werden,'1° wie in Abbildung 5-7 illustriert.
Abbildung 5-7: Berechneter nationaler CR Index fir n > 16
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Quelle: Eigene Berechnungen mit Daten der UNCTAD (2018a).

110 Gleichbedeutend mit einem logio > 1,204.
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Durch die lllustration wird deutlich, dass die Staaten mit mehr als 16 Fallen klarer
kategorisierbar sind. Staaten befinden sich entweder auf oder in der Nahe der obe-
ren oder unteren Winkelhalbierenden. Die Datenwolke streut weniger stark. Wenige
Staaten haben eine ausgeglichene oder nahezu ausgeglichene Bilanz zwischen
den mdglichen Positionen, was sich an einem CR Index nahe 0 ablesen liel3e. Staa-
ten nehmen stattdessen klar zu definierende Rolle als hauptsachlich beklagte Staa-
ten oder vorwiegend Heimatstaaten von Investoren ein.

Die identifizierten globalen Ungleichgewichte fiihren zu Problemen fur die Akzep-
tanz von ISDS-Regelungen, insbesondere bei denjenigen Staaten, die sich ver-
mehrt auf der ,Verliererseite“ befinden. Erschwerend kommt hinzu, dass das Un-
gleichgewicht im Bereich der Streitigkeiten nicht die Situation der Direktinvestitionen
widerspiegelt. Abbildung A-4 im Anhang stellt die Beziehung zwischen den Nettoin-
vestitionen pro Kopf und dem CR-Index grafisch dar. Dabei ist kein offenkundiger
Zusammenhang zu erkennen. Der CR-index scheint unabhangig von der eher aus-
geglichen Investitionsbilanz der meisten Staaten zu sein.

Die starke Haufung der Klagen von Investoren aus Heimatstaaten in Nordamerika
und (West-)Europa, lasst das juristische Know-how in den Fokus treten. Beim Blick
auf die Verfahren wird deutlich, dass ein Grof3teil der beteiligten Streitschlichter als
auch der Kanzleien generell aus dem angelsédchsischen Raum stammt (UNCTAD,
2018a). Auch Salacuse (2007, S. 144) spricht davon, dass sich fir einige internati-
onale Kanzleien Investoren-Staat-Streitschlichtung zu einem etablierten und lukra-
tiven Feld entwickelt habe. Sollte juristisches Know-how zu einem Wettbewerbsvor-
teil fir bestimmte Investoren werden, so stellt dies die Unabh&ngigkeit und Paritat
des Systems infrage.

Wenig Uberraschend erscheint daher das Bestreben einiger — besonders Entwick-
lungs- und Schwellenldander — von der Praxis der ISDS-Regelungen Abstand zu
nehmen.!!! So lehnt es beispielsweise Brasilien ab, einen solchen Passus in seine
Investitionsschutzvertrdge aufzunehmen (The Economist, 2014). China ist bisher
einen ahnlichen Weg gegangen und integriert meist keine 1ISDS-Regelungen in

seine Vertrage (Bellak & Chaisse, 2015). Zwar verfugt China tber eine grol3e und

111 Entwicklungs- und Schwellenlander weisen besonders haufig einen negativen CR-Index auf, wie

in Abbildung 5-5 zu erkennen.
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wachsende Bedeutung im Bereich der FDI''? und hat zu deren Schutz auch eine
Vielzahl von BITs'? abgeschlossen. Jedoch enthalten diese Vertrage in der Regel
nicht die Moglichkeit fur Investoren, Anspriiche vor privaten Tribunalen durchzuset-
zen, oder regeln diese Moglichkeit nur fur einen eingeschrankten Bereich von Fal-
len, beispielweise direkte Enteignungen. Fur andere Fallkonstellationen gilt das Ge-
richt des Gaststaates der Investition als zustandig. (Pathirana, 2017) China scheint
also andere Regelungen als geeignet anzusehen, um die wachsenden Direktinves-
titionen seiner Unternehmen im Ausland zu schitzen.

Weitere Staaten teilen Chinas Skepsis gegentiber ISDS-Regelungen und wenden
sich stattdessen eher alternativen Konzepten wie Staat-Staat Streitschlichtung oder
der starkeren Fokussierung auf nationale Rechtsregeln zu (Bernasconi-
Osterwalder, 2015).

Die fehlende Akzeptanz gewisser Staaten muss dabei sowohl als Hirde fur die wei-
tere Verbreitung und Vereinheitlichung von ISDS-Regelungen weltweit als auch als
Bedrohung fur das ISDS-Regime insgesamt angesehen werden. Bereits hieraus
lasst sich die Notwendigkeit zur Weiterentwicklung bestehender Regelungen able-

sen.

5.1.2 Ein Blick auf die EU

Die EU ist mit Hinblick auf ISDS-Streitigkeiten einer der wichtigsten Player weltweit.
Noch deutlicher wird dies, wenn man die Falle mit Beteiligung von EU-Staaten und
Investoren aus EU-Staaten weiter differenziert.

Einerseits ist die EU fir die globale Perspektive bedeutsam, in der die EU-Staaten
gegeniber dem Rest der Welt entweder als Heimatstaaten von klagenden Investo-
ren oder als beklagte Staaten auftreten. Andererseits spielen auch Streitigkeiten
zwischen einzelnen EU-Staaten eine wichtige Rolle. Im zweiten Fall — der in der
Vergangenheit in der offentlichen Diskussion deutlich weniger Beachtung zu be-

kommen schien - berufen sich die Investoren entweder auf bilaterale Vertrage, die

112 S0 befindet sich China im Jahr 2017 auf Platz 2 sowohl fiir die outward- als auch die inward FDI-
Bestédnde (UNCTADstat, 2018).

113 Stand: Mai 2018 sind 128 BITs und auBerdem 22 weitere von China geschlossene Abkommen
mit Investitionsregelungen in Kraft (UNCTAD, 2018b).

92



Probleme und Kritik des ISDS-Regimes sowie Reformvorschlage

zwischen Mitgliedstaaten geschlossen wurden, oder auf multilaterale Vertrage,'4

welche die heutigen Mitgliedstaaten jeweils unterzeichneten, als die Kompetenz da-

fur noch nicht bei der Europaischen Kommission lag.t'®

Abbildung 5-8 veranschaulicht die Vernetzung der EU-Staaten durch Investitions-

streitigkeiten mit dem Rest der Welt. Dabei wurden samtliche Streitigkeiten von In-

vestoren aus EU-Mitgliedstaaten, in denen diese andere Staaten verklagen, gebin-

delt und der EU zugewiesen. Streitigkeiten, in denen Investoren aus einem EU-Mit-

gliedsstaat einen anderen verklagen, blieben unbertcksichtigt.

Abbildung 5-8: Netzwerk ISDS-Falle mit der EU im Zentrum
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Quelle: Eigene Darstellung mit Daten der UNCTAD (2018a).

114 Beispiel hierfiir ist der Energiecharta-Vertrag.

115 Siehe nahere Erklarung dazu: Kapitel 2.2.
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Aus Gruinden der besseren Darstellung wird nur der innerste Ring mit den direkten
Vernetzungen der EU-Staaten dargestellt.''® Die EU wurde dabei ins Zentrum des
Netzwerkes gesetzt.

Die Abbildung verdeutlicht die besondere Bedeutung von ISDS-Fallen fir Investo-
ren aus EU-Staaten, um ihre Anspriche in verschiedenen Regionen der Welt gel-
tend zu machen. Eine besonders starke Verbindung lasst sich dabei zwischen EU-
Mitgliedstaaten und Schwellenlandern wie Venezuela, Argentinien und Indien er-
kennen.

Darlber hinaus gibt es eine Vielzahl von Fallen, bei denen ein Investor aus einem
EU-Staat von einem anderen EU-Mitgliedsstaat eine Entschadigung auf Grundlage
von llAs fordert und dabei auf ISDS setzt. Diese Falle werden als Intra-EU-Streitig-
keiten bezeichnet, da diese auf Intra-EU-BITs!! fuRen. Die bedeutende Rolle die-
ser Streitigkeiten auch in globaler Perspektive erkennt die UNCTAD, die im Jahr
2018 erstmals einen eigenen Bericht zu Intra-EU ISDS-Streitigkeiten verfasste. Da-
rin wurde erwéhnt, dass Intra-EU-Streitschlichtungsverfahren fir etwa 20% aller be-
kannten Streitschlichtungsverfahren stehen (UNCTAD, 2018d, S. 1). Auch bei den
im Jahr 2017 neu initilerten Verfahren ist dieser Anteil unverandert hoch (UNCTAD,
2018f, S. 1).

Fur die EU spielen ISDS-Regelungen daher sowohl intern, als auch im Verhaltnis
zum Rest der Welt eine bedeutende Rolle.

Die Falle, die ausschlieRlich innerhalb der EU auftreten, sind in Abbildung 5-9 dar-
gestellt.

Konzentrationen lassen sich bei einigen Staaten deutlich erkennen. So ist Deutsch-
land ein Zentrum von Investoren, die andere Staaten innerhalb der EU verklagen.
Gleiches qilt fur die Niederlande. Beklagte Staaten sind hingegen in vor allem Spa-
nien, die Tschechische Republik und Polen. Klare Kategorien und Ungleichgewichte

lassen sich also auch innerhalb der EU identifizieren.

116 Die komplette Darstellung befindet sich im Anhang.
117 Die Definition von Intra-EU-BITs findet sich bei Tietje (2011, S. 6).
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Abbildung 5-9: ISDS-Félle innerhalb der EU — Netzwerkdarstellung
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Quelle: Eigene Darstellung mit Daten der UNCTAD (2018a).

Wie in Kapitel 2.2 erwéhnt, liegt heute zwar die Kompetenz zum Abschluss von Il1As
ausschlief3lich bei der EU-Kommission. Daruber hinaus besteht aber noch eine Viel-
zahl an IlIA-Vertragen der EU-Staaten untereinander und mit dem Rest der Welt.
Diese Vertrage sind nach wie vor in Kraft und erldschen in der Regel erst durch
Ablésung durch einen neuen Vertrag.

Ein Beispiel dafir ist die Situation um Spanien. Wie in Abbildung 5-9 zu erkennen,
ist Spanien ein klarer Knotenpunkt als beklagter Staat. Den Grof3teil der Verfahren
initiieren Investoren aus den EU-Mitgliedstaaten. Es geht zumeist um geforderte

Entschadigungen im Bereich der erneuerbaren Energien, die in Senkungen von
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Subventionen und Erhéhung der Steuern im Bereich Solarenergie begrindet lie-
gen.* Die Investoren stiitzen sich dabei haufig auf den Energiecharta-Vertrag. 11°
Einen Vertrag, der bereits im Jahr 1994 geschlossen wurde und immer noch in Kraft
ist.

Insgesamt gibt es fur die EU also eine interne und eine externe Perspektive. Beide
Blickwinkel sind klar voneinander zu trennen, besonders da die Mdglichkeiten zur
Reformierung bei der internen Perspektive klar bei der EU bzw. den EU-Staaten
selbst liegen.

Die Reformanstrengungen im Inneren durften durch das Urteil des EUGH (EuGH,
Urt. v. 6.3.2018, C-284/16 - Achmea) wieder befeuert werden. Die aktuelle Situation
und der mdgliche Reformbedarf werden in Kapitel 5.2 genauer beleuchtet.

5.2 Kiritikpunkte im Bereich des ISDS-Regimes

ISDS ist in der Offentlichen Meinung stark in den Fokus geraten. Vor allem die Ver-
handlungen zu CETA und TTIP haben ein deutlich starkeres 6ffentliches Interesse
hervorgerufen und eine kontroversere offentliche Diskussion ausgeldst, als das bei
Abkommen in der Vergangenheit der Fall war (Hindelang & Krajewski, 2016, S. 2).
DarlUber hinaus kritisieren auch Rechtswissenschaftler das aktuelle System. So
spricht beispielweise Gus Van Harten (2015, S. 1) davon, dass ISDS in seiner der-
zeitigen Form eine Bedrohung fur die Demokratie, Gerichte und o6ffentliche Haus-
halte darstellte. Zwar mag diese Aussage etwas Uberspitzt getroffen sein. Jedoch
gibt es auch von institutioneller Seite Kritik, beispielsweise von der UNCTAD
(2017Db).

118 So zum Beispiel im Fall von Portigon, einem deutschen Investor, der Entschadigung vom spani-
schen Staat fordert. Weitere Informationen finden sich in der UNCTAD ISDS Database, Case No.
ARB/17/15 (UNCTAD, 2018a).

119 Neue Berthmtheit hat dieser Vertrag in Deutschland durch die Klage von Vattenfall gegen
Deutschland erlangt. Vattenfall, ein schwedischer Investor, fordert auf Basis des Energiecharta-Ver-
trages Entschadigungen in H6he von 4,7 Mrd. Euro vom deutschen Staat in Folge des Atomaus-
stiegs. Weitere Informationen dazu finden sich in der UNCTAD ISDS Database, Case No. ARB/12/12
(UNCTAD, 2018a).
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Insgesamt lassen sich die Kritikpunkte an ISDS als Instrument des internationalen

Rechts in zwei grol3e Teilgebiete untergliedern:

(1) Kritik an ISDS-Regelungen im Allgemeinen: Der erste Telil stellt auf die ge-
nerelle Mdglichkeit von Unternehmen ab, gegen Staaten bzw. deren Mal3-
nahmen aul3erhalb des Gerichtssystems vorzugehen. Er ist eng verbunden
mit der Kritik an Investitionsschutzabkommen wegen der Mdglichkeit zur di-
rekten Klage von Investoren vor Schiedsgerichten. Dieser Teil befasst sich
hauptsachlich mit den in IIAs zugesicherten Rechten, welche als Grundlage
fur spatere Streitschlichtungsprozesse dienen.

(2) Kritik am Streitschlichtungsprozess im Besonderen: Der zweite Teil der Kritik
bezieht sich auf den eigentlichen Schreitschlichtungsprozess, das heil3t des-

sen Ausgestaltung und Ablauf vor internationalen Tribunalen.

Dementsprechend ist dieses Kapitel in die grolRen Abschnitte ,Kritik an den Streit-
schlichtungsregelungen® und ,Kritik am Streitschlichtungsprozess® aufgeteilt. Ziel ist
es, die entscheidenden Kritikpunkte in den zwei Bereichen aufzuzeigen. Dies ist fur
die jeweilige Einzelentscheidung von Staaten oder Staatenbinden fur oder gegen

ISDS-Regelungen relevant.120

5.2.1 Kritik an Investoren-Staat-Streitschlichtungsregelungen

5.2.1.1 Beschneidung der Befugnisse des Staates zur Regulierung und Regulatory
Chill

Wie in Kapitel 3 und 4 beleuchtet, dienen Investitionsschutzabkommen und ISDS-

Regelungen der Rechtssicherheit von Investitionen. Staaten versprechen sich

durch den Abschluss insbesondere eine héhere Investitionstatigkeit in ihrem Staats-

gebiet (Klein M. , 2014, S. 464). Fur Staaten geht dies jedoch durch die Bindung an

vertragliche Regelungen mit einer vermeintlichen Einschrankung der Freiheitsgrade

in Bezug auf die politische Gestaltung einher. Dieser Trade-off kann mit einer hei-

120 In Abwagung mit den Vorteilen, wie sie in Kapitel 3.1 beschrieben werden.
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mischen Frustration beziglich der Ausgewogenheit zwischen den Rechten des In-
vestors auf faire Behandlung und der Souveranitat des Staates fuhren (Peinhardt &
Wellhausen, 2016, S. 571), vor allem wenn sich die Klagen gegen regulatorische
MalRnahmen im Bereich der Umweltpolitik, der Gesundheitspolitik oder der Besteu-
erung richten (Ranjan, Singh, & James, 2018).

Insgesamt ist die Beschneidung der Befugnisse bzw. der Souveranitat des Staates
eines der Hauptargumente gegen den Abschluss von [IAs und die Aufnahme von
ISDS-Regelungen in diese. Gleichzeitig ist ein stabiles Umfeld jedoch eines der
Hauptkriterien fur Investoren bei einer Investitionsentscheidung (Egger & Merlo,
2007, S. 1536) und stellt damit einen der Kerninhalte von Investitionsschutzabkom-
men dar. In vielen Fallen stellt dieser Trade off eine Verkdrperung der im Kapitel 4
analysierten Zeitinkonsistenzen dar. Zu Beginn ist es fur Politiker rational, ein stabi-
les Umfeld anzukindigen und zuzusichern. Zu einem spateren Zeitpunkt kann es
wiederum angesichts der Nutzenfunktion der Politiker rational sein, von den ange-
kindigten Regeln abzuweichen. Dies gestaltet sich allerdings bei bestehenden
ISDS-Regelungen schwierig, sodass fur Politiker die Akzeptanz der Bindung an das
zugesicherte Umfeld oder das Aufkindigen von Investitionsschutzabkommen ver-
bleibt.

Eine davon gesondert zu betrachtende Frage ist, ob es angesichts der langen Lauf-
zeiten der Vertrage Ausnahmeregelungen fir Politiker gibt, Transformationspro-
zesse in Folge sich verandernder globaler oder regionaler zivilgesellschaftlicher und
politischer Umstdnde umgestalten zu kénnen. Gleiches gilt fir besondere nationale
Gegebenheiten, Entwicklungen und politisch gesetzte Ziele.'?! So bezeichnen
Tietje und Baetens (2014, S. 49) die Moglichkeit, das eigene Recht zu gestalten,
die das oOffentliche Interesse schitze, als fundamentales rechtliches Konzept.

121 Ein Beispiel fiir besondere nationale Umsténde und die politische Steuerung von Transformati-
onsprozessen ist Stdafrika. Nach dem Ende der Apartheid schloss Sudafrika eine Reihe von Inves-
titionsschutzabkommen. Auf Grundlage dieser Abkommen forderten Investoren Entschadigungen
aus unfairer Behandlung in Verbindung mit Black Economic Empowerment Programmen der Regie-
rung. Daraufhin kindigte Suidafrika einige der Abkommen mit Verweis auf die Behinderung des

Transformationsprozesses. (Peinhardt & Wellhausen, 2016, S. 573)
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Gleichzeitig sei das Recht des Staates zur Regulierung auch ein wichtiges Instru-
ment und Schutzelement innerhalb von ISDS, um die Souveranitat des Staates si-
cherzustellen (Tietje & Baetens, 2014, S. 49).

Laut Herdegen (2014, S. 356) kann die aktuelle Schiedspraxis den regulatorischen
Gestaltungsspielraum des Gaststaates empfindlich einschrénken, speziell im Fall
des Umweltschutzes und der Menschenrechte. Er spricht sich an dieser Stelle fur
eine Interpretation von Investitionsschutzvertragen unter Bertcksichtigung men-
schenrechtlicher und umweltschutzrechtlicher Aspekte aus (Herdegen, 2014, S.
356 f.).

Eng verbunden mit der vermeintlichen Einschrankung des Rechtes des Staates zur
Regulierung ist die Angst vieler Kritiker vor einem entstehenden regulatory chill im
Gaststaat der Investition. Als regulatory chill definert Janeba (2016, S. 1) eine Situ-
ation, in der ein Staat auf legitime Politikdnderungen in der Zukunft verzichtet. Tietje
und Baetens (2014, S. 40) definieren regulatory chill etwas detaillierter als Verzicht
auf bestimmte regulatorische bona fide MalZnahmen aus Angst vor méglichen Streit-
schlichtungsverfahren in deren Folge. Mit dem Verweis auf bona fide Malinhahmen
machen die Autoren gleichzeitig deutlich, dass lediglich die Verhinderung dieser
Regulierung als potenziell problematisch angesehen wird.'?? Einige regulatorische
Malinahmen, speziell jene, die zu Protektionismus und Diskriminierung fuhren, sind
bei dieser Definition ausgeklammert (Tietje & Baetens, 2014, S. 41). Die Verhinde-
rung dieser ist sogar als Ziel von ISDS-Regelungen anzusehen.

Janeba kommt in seinem 6konomischen Modell zu dem Ergebnis, dass regulatory
chill als Folge von eingefihrten ISDS-Regelungen unter bestimmten Umsténden
auftreten kann (Janeba, 2016, S. 11 ff.). Gesondert davon ist wiederum die Frage
zu betrachten, wie die Wohlfahrtswirkungen dieses in bestimmten Féllen auftreten-
den regulatory chills ist. Problematisch bleiben in diesem Zusammenhang die Ab-
grenzung von gewinschten und ungewlnschten PolitikmalRnahmen und die Mes-
sung der Kosten eines regulatory mismatches (Janeba, 2016, S. 23). Janeba (2016,
S. 23 f.) kommt zu dem Ergebnis, dass ein Wohlfahrtsverlust wahrscheinlicher ist,
wenn eine unilaterale Verlagerung der Rechtsprechung hin zu internationalen Ge-

richten erfolgt.

122 Janeba (2016, S. 1) macht dies durch den Verweis auf legitime Manahmen ebenso.
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Das Auftreten von regulatory chill hangt insgesamt stark mit der Annahme zusam-
men, dass ein internationales Tribunal eher zugunsten des Investors entscheidet
als ein nationales Gericht (Janeba, 2016, S. 13). Diese Annahme ist durchaus kri-
tisch zu hinterfragen. Es fehlt die Datenbasis, um sie zu bestatigen. Fraglich ist, ob
und unter welchen Umstdnden der Staat ex ante davon ausgehen kann, dass ein
internationales Tribunal eher zugunsten des Investors entscheidet. In Kapitel 2.3
liel3 sich anhand der Daten zu bekannten ISDS-Fallen zumindest keine generelle
Bevorzugung des Investors ablesen.'?3 Vielmehr ist von einer starkeren Benachtei-
ligung flr den Staat ex ante lediglich dann auszugehen, wenn die Entscheidungs-
trager wissen, dass nationale Gerichte dem Staat eher wohlgesonnen sind. Sollte
dies der Fall sein, beispielweise tber politische Einflussnahme, wére dies jedoch
ein klarer bias zulasten des Investors. Die Behebung eines solchen bias ist eines
der Ziele von ISDS-Regelungen und ware daher als Argument fiir das ISDS-Regime
Zu werten.

Als Argumente dafir, dass ISDS-Regelungen zu regulatory chill fuhren kénnen,
werden in erster Linie case studys und politische Aussagen angefiihrt, bei denen
die Androhung von Klagen seitens der Investoren vermeintlich zur Unterlassung von
bestimmten Gesetzen oder Regularien fuhrte (Tietje & Baetens, 2014, S. 42 ff.).
Beim Nachweis dieser Aussagen ergeben sich jedoch drei wesentliche Probleme.
Erstens stellt sich die Frage nach der Kausalitat. So ist unklar, ob tatsachlich még-
liche ISDS-Klagen zur Unterlassung bestimmter Mal3hahmen fiihren. Zweitens gilt
es zu unterscheiden, ob es sich bei den verhinderten Mal3nahmen um wiinschens-
werte oder bona fide Mal3hahmen gehandelt hatte oder nicht. Schlussendlich stellt
sich noch die Frage der Rationalitat der Angst vor Klagen bzw. der Glaubwitirdigkeit
der angedrohten Klageeinreichung von Seiten der Investoren, wovon jedoch bei Ja-
neba (2016) und Tietje, Baetens (2014) abstrahiert wird.

Als Gegenargument zu regulatory chill durch ISDS-Regelungen fuhren Tietje und
Baetens (2014, S. 45 f.) an, dass jede Form des Rechts von Natur aus bestimmte
Aktivitaten der Regierung zugele bzw. einschréanke. Damit verneinen die Autoren

nicht die zigelnde Wirkung von ISDS-Regelungen, stellen jedoch eine lber das

123 30 teilten sich die Entscheidungen nahezu gleichmafig in Schiedsspriiche zugunsten des Inves-

tors, zugunsten des Staates und Vergleiche auf, mit leichten Vorteilen fur den Staat.
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normale Mal3 des Rechts hinausgehende ziigelnde Wirkung in Frage. Hier findet
sich das bereits aufgeworfene Problem der Unterscheidung von wiinschenswerten
MalRnahmen und MalRnahmen der indirekten Enteignung wieder.

Anknupfend an die Rationalitat der Angst von Politikern vor ISDS-Klagen in Folge
von Regulierungsanderungen lasst sich basierend auf einer Untersuchung von Cad-
del und Jensen (2014) sagen, dass sich bei den untersuchten Fallen die vorge-
brachten Schadensersatzforderungen in der Regel nicht direkt gegen die Gesetz-
gebung richteten. Dies war lediglich in 9% der Verfahren zu beobachten. Der tber-
wiegende Teil richtete sich gegen die Exekutive, wie Ministerien (48%), oder gegen
staatseigene Unternehmen (12%). (Caddel & Jensen, 2014, S. 2) Die Autoren neh-
men in ihrer Studie direkt Bezug auf den Vorwurf, dass ISDS die Regulierungshoheit
des Staates einschranke und sehen dies durch die Datenlage nicht bestatigt. Viel-
mehr sehen sie ISDS sogar als zusatzlichen Uberpriifungsmechanismus fiir Fehl-
verhalten der Exekutive. (Caddel & Jensen, 2014, S. 2)

Auch wenn diese Einschatzung fur Politiker beziglich ISDS-Regelungen wohl nicht
entscheidungsrelevant sein wird, so lasst sich daraus fir die Frage nach der mogli-
chen Konsequenz von ISDS-Regelungen schlussfolgern, dass die Angst der Politi-
ker vor mdglichen ISDS-Klagen gegen neue Gesetze aufgrund der geringen Fall-
zahl nur eingeschrankt rational erscheint.

Pohl (2018, S. 66 f.) kommt zu dem Ergebnis, dass aufgrund der fehlenden Infor-
mationsbasis Uber die Wirkung von ll1As und ISDS auf Gesetzgebung und Regulie-
rung des Gaststaates derzeit weder abschlieRende Aussage zum Auftreten von re-

gulatory chill, noch zu dessen moglichen Kosten fiir die Gesellschaft méglich sind.

5.2.1.2 Treaty Shopping und Forum Shopping
Die Vielzahl der bestehenden Investitionsabkommen?# in Verbindung mit dem hau-
fig weit gefassten Investitionsbegriff innerhalb dieser Abkommen fuhrt dazu, dass

Investitionen unter den Schutz mehrerer Abkommen fallen kdnnen.

124 Dje aktuelle Situation und Anzahl bestehender IIAs wie auch die Definition von Investitionen in-

nerhalb der Vertrage wurden in Kapitel 2.2 genauer beleuchtet.
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Laut Reinisch (2015a, S. 941 f.) ist es fur Investoren daher unter bestimmten Um-
standen moglich, Gber Tochtergesellschaften sich das Abkommen mit den glinstigs-
ten Bestimmungen herauszusuchen, also gewissermal3en zu shoppen und dessen
Schutz in Anspruch zu nehmen. In einigen Fallen fuhrt dies sogar dazu, dass Inves-
toren zu einem Streitfall mehrere parallele Schiedsverfahren fiihren kénnen.
Gaukrodger und Gordon (2012, S. 54) definieren treaty shopping als die gezielte
Strukturierung eines Investment, sodass es potenziell unter den Schutz eines be-
stimmten Abkommens féallt. Ahnlich definieren den Begriff Skinner et al (2010, S.
260 f.). Sie machen deutlich, dass die (Re-)Strukturierung des Investments entwe-
der vorgenommen werden kann, wenn eine Streitigkeit bereits entstanden ist,'%® o-
der bereits bei der Planung der Investition ansetzen kann!?,

Daruiber hinaus streben Konfliktparteien danach, den Disput vor einem Forum ent-
scheiden zu lassen, bei dem die Erwartung besteht, dass es sich fir die jeweilige
Partei am vorteilhaftesten gestaltet (Veltins, 2014, S. 198).127 Diese Mdglichkeit
ergibt sich aus Investitionsschutzabkommen, die Investoren Wahlmdglichkeiten'?®
entweder zwischen nationalen Rechtssystemen und internationalen Schiedsgerich-
ten oder aber zwischen verschiedenen internationalen Streitschlichtungsstellen ein-
raumen. Diese Mdglichkeit zur Wahl des Forums wird auch als forum shopping be-
zeichnet. (Gaukrodger & Gordon, 2012, S. 53)

Treaty- und forum shopping stehen in enger Beziehung zueinander. Dies liegt schon
darin begriindet, dass sich beides aus IlAs und den darin getroffenen Regelungen

ergibt. Die UNCTAD verwendet in diesem Zusammenhang auch den Begriff des

125 Die Autoren sprechen in diesem Fall vom ,back end” der Investition (Skinner, Miles, Luttrell, & S.,
2010, S. 260).

126 Die Autoren sprechen in diesem Fall vom ,front end” der Investition (Skinner, Miles, Luttrell, & S.,
2010, S. 260 f.).

127 VVeltins (2014, S. 198) folgend wahlt der Klager das Forum nach Dauer und Kosten des Verfah-
rens, des fur ihn ginstigsten Rechts und der Durchsetzbarkeit des Urteils aus.

128 56% der BITs, die Investoren-Staat-Streitschlichtung zulassen, rAumen dem Investor ein Wahl-
recht bei dem Streitschlichtungsforum ein. Bei neueren Abkommen liegt dieser Wert noch héher.
(Gaukrodger & Gordon, 2012, S. 53).
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,Nationality Planning“ (UNCTAD, 2013, S. 122), welcher Aspekte von beiden ver-
eint. Trotzdem sind die Begriffe nicht gleichzusetzen und mit Hinblick auf ihren Sinn
und Zweck differenziert zu bewerten.

Beim forum shopping handelt es sich zumindest teilweise um beflissentlich einge-
raumte Wahlmdoglichkeiten fur Investoren. So kann forum shopping einerseits den
Wettbewerb zwischen Streitschlichtungsstellen anheizen und dadurch zu besserem
Service oder geringeren Kosten fur die beteiligten Parteien fuhren. Andererseits
wird es als zuséatzlicher Schutzmechanismus fir Investoren vor von Staaten initiier-
ten Regelanderungen gesehen. (Gaukrodger & Gordon, 2012, S. 54) Veltins (2014,
S. 198) fuhrt jedoch an, dass forum shopping nicht unbedingt die Folge konkurrie-
render Zustandigkeiten sein musse, sondern vielmehr auch bewusst eingesetzt
werden kdnne, um den Klager zu begtnstigen.

Beim treaty shopping versucht der Investor hingegen, durch gezielte (Um-)Struktu-
rierung des Investments Zugang zum Schutzbereich eines bestimmten Investitions-
schutzabkommens zu bekommen. Dieser Zugang wird den Investoren nicht be-
wusst eingeraumt, sondern ergibt sich in der Regel durch Uberlappungen und un-
scharfe Definitionen der Begriffe des Investors und der geschitzten Investition.
(Gaukrodger & Gordon, 2012, S. 55 f.) Gleichwohl fiihren Van Os und Knottnerus
(2011, S. 10 f.) an, dass das Ziel von Investitionsschutzabkommen in erster Linie
das Anziehen von Direktinvestitionen sei, wobei die Herkunft der Investition unwich-
tig sei bzw. sein sollte. Diesem Ziel ist treaty shopping erst einmal nicht abtraglich,12°
was es — dem Argument der Autoren Van Os und Knottnerus folgend - als eine
akzeptierte Praxis im aktuellen Regime legitimiert.

Klodt und Lang (2015) untersuchen in ihrer Analyse zum treaty shopping eine Reihe
von Fallen, in denen Unternehmen gezielt bestehende oder neu gegriindete Toch-
terunternehmen im Ausland nutzten, um Zugang zu einem internationalen Schieds-
gericht zu erhalten. Dabei bemangeln die Autoren, dass nur in der Minderheit der

identifizierten Verfahren die Unternehmensstruktur von den Tribunalen hinterfragt

129 Die Mdglichkeit zum treaty shopping kann besonders mit Hinblick auf das front end im Gegenteil
dazu fuhren, dass zusétzliche Investitionen zustande kommen. Durch gezielte Strukturierung der
Investition kénnen sich Investoren ein héheres Schutzniveau sichern, was den Erwartungswert der

Einnahmen aus einer Investition erhdht und damit die Investitionsentscheidung beeinflussen kann.
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wurde. Konkret verneinten Schiedsgerichte in drei Verfahren die Zustandigkeit mit
dem Verweis darauf, dass Tochterunternehmen nur gegriindet wurden, um Zugang
zu Schiedsgerichten zu erhalten. Bei 10 weiteren Fallen sah sich das Schiedsgericht
als zustandig an. Dabei nutzen Investoren insbesondere bilaterale Abkommen als
Maoglichkeit zum treaty shopping, wobei die Autoren den Niederlanden eine beson-
dere Rolle bei dem Zugang zu Schiedsgerichten tber Tochterfirmen zuschrieben.
(Klodt & Lang, 2015, S. 484 ff.)

Einschrankend ist anzumerken, dass die ausgewahlten Streitigkeiten durchaus in-
homogen sind. So sehen die Autoren in einigen Fallen den Vorwurf des treaty shop-
ping durch den Umstand als erflllt an, dass Tochterunternehmen mit der Absicht
neu gegrundet wurden, Zugang zu Schiedsgerichten zu erhalten. Bei anderen hin-
gegen ist die Transferierung von Eigentum oder die Nationalitat des Eigentimers
Gegenstand der Kritik. In einigen Fallen ist daher fraglich, ob die Praxis der Inves-
toren — der weiter oben vorgestellten Definition von Gaukrodger und Gordon folgend
— Uberhaupt unter den Begriff des treaty shopping fallt. Generell bezieht sich das
vermeintliche treaty shopping in den dargelegten Fallen zum Teil auf das back end
und teilweise das front end der Investition, was durchaus zu unterschiedlichen Be-
wertungen bezuglich der Zustandigkeit der Tribunale fuhrt (Skinner, Miles, Luttrell,
& S., 2010, S. 260 f.). Die Entscheidung beziglich der Zustandigkeit ist daher von
den Tribunalen auf Grundlage der Sachverhalte als auch der zugrunde liegenden
Abkommen im Einzelfall zu treffen. Generalisierte Aussagen zur Zustandigkeit kon-
nen nicht pauschal getroffen werden.

Jedenfalls bieten die Studien von Klodt und Lang einen vertieften Einblick. Sie zei-
gen Handlungsbedarf bei der Festlegung und Abgrenzung der Zustandigkeit von

Tribunalen, wenn mehrere Abkommen in Frage kommen.

5.2.1.3 Unvereinbarkeit mit Europarecht

Die Rechtsprechung des europaischen Gerichtshofes weist darauf hin, dass
Schiedsklauseln zur Umgehung nationaler Gerichte unter Umstanden gegen Euro-
parecht verstoRen kénnen. In einem Urteil geht es um ein im Jahr 1991 beschlos-
senes und 1992 in Kraft getretenes BIT zwischen den Niederlanden und der dama-
ligen Tschechoslowakei. (EuGH, Urt. v. 6.3.2018, C-284/16 - Achmea) Auf Grund-

lage des BITs forderte die Achmea BV Entschadigung von der heutigen Slowakei
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als Rechtsnachfolgerin der damaligen Tschechoslowakei flr entgangene Gewinne
einer Tochtergesellschaft, deren Ausschittung von der Slowakei untersagt wurde.

Die vereinbarte ISDS-Klausel regelt die Beilegung mdoglicher Dispute vor einem
Schiedsgericht und unter Ausschluss nationaler Gerichte, mithin also die typische
Regelung, wie sie sich in den meisten IlAs findet.

Der Europaische Gerichtshof entschied, dass Artikel 8 des betreffenden BITs, also
jene Regelungen zur Streitschlichtung vor privaten Schiedsgerichten, die Autono-
mie des Unionsrechts beeintrachtigt (EuGH, Urt. v. 6.3.2018, C-284/16, Rn. 57 -
Achmea). Dies wurde unter anderem damit begriindet, dass das Unionrecht auf der
Pramisse beruhe, die Mitgliedstaaten teilten gewisse Werte und es herrsche Ver-
trauen, dass diese Werte auch eingehalten wiirden. Diese Pramisse impliziere auch
die Beachtung des Unionsrechts, welches die gemeinsamen Werte umsetze.
(EuGH, Urt. v. 6.3.2018, C-284/16, Rn. 34 - Achmea) Die einheitliche Auslegung
des Unionsrechtes und damit die Erhaltung der besonderen Merkmale und der Au-
tonomie der Rechtsordnung seien nur durch das geschaffene Rechtssystem der
Union moglich (EuGH, Urt. v. 6.3.2018, C-284/16, Rn. 35 - Achmea).

Nach Auffassung des Europaischen Gerichtshofes greifen damit all jene in Kapitel
3.2 dieser Arbeit erwahnten Argumente, aufgrund derer ISDS-Klauseln fur Investo-
ren notig sind, fur den Fall der Intra-EU-BITS nicht.

Anders sieht dies u.a. Tietje (2011, S. 19), der in bilateralen Investitionsschutzver-
tradgen ein Instrument zur Erhéhung des Rechtsschutzniveaus sieht, das nicht per
se mit Unionsrecht unvereinbar ist. Vielmehr sei es nétig, Kollisionen mit dem Uni-
onsrecht im Einzelfall zu betrachten und betroffene BITs anzupassen; was jedoch
fur samtliche volkerrechtlichen Rechtsbeziehungen der Mitgliedstaaten gelte (Tietje,
2011, S. 20). Auf die einschrankende Bedeutung eines solchen Urteils fur die Wirk-
samkeit von Intra-EU BITs im Allgemeinen verweisen auch Andersen und Hindelang
(2016, S. 3) sowie Nagy (2018, S. 1013).

Gegner von ISDS-Regelungen im Allgemeinen sehen das Urteil des Gerichtshofes
hingegen bereits als Todesstol? fiir ISDS Regelungen in sowohl von der EU als auch

ihren Mitgliedstaaten geschlossenen Vertragen'¥. Jedoch scheinen Extra-EU-BITs

130 S0 haben sich unter anderem in ersten Artikeln die Heinrich Boll Stiftung als auch die Linke positiv

zu dem Urteil geduBert und mdgliche Schliisse fir CETA gezogen (Cavazzini, 2018).
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nicht unmittelbar von dem Urteil betroffen. Auf diese sind viele Argumente des
EuGH, unter anderem die gemeinsamen Werte und das Vertrauen auf das gemein-
same Rechtssystem, nicht Ubertragbar.'*! Gemeinsam mit dem Verweis auf die En-
zelfallprifung erscheinen generalisierende Schlussfolgerungen fur den Bestand der

Intra- oder sogar Extra-EU-BITs verfruht.

5.2.1.4 Bevorzugung (bestimmter) auslandischer Investoren

Ein weiterer Kritikpunkt im an den ISDS-Regelungen betrifft die Bevorzugung eini-
ger auslandischer gegenuber einheimischen Investoren und auch gegeniber be-
stimmten anderen auslandischen Investoren. So fihren Peinhardt und Wellhausen
(2016, S. 571) an, dass sich internationale Investitionsschutzabkommen in ihren
Inhalten zwar &hneln wirden, jedoch durchaus Unterschiede bestiinden.

Dieser Umstand stellt eine notwendige Bedingung fir den weiter oben beschriebe-
nen Versuch des treaty shopping durch Investoren dar. Ohne die Mdglichkeit zum
treaty shopping — was besonders auf einheimische Investoren zutrifft — konnen die
Unterscheide in l1lAs dazu fihren, dass die Nationalitdt des Investors zu einer De-
terminante des verfugbaren Schutzes der Investition wird. Der Zugang héngt in ers-
ter Linie von den Anstrengungen und auch dem Geschick des Heimatstaates des
Investors bei der Verhandlung und dem Abschluss von Investitionsschutzabkom-
men ab.

Prominente Beispiele in Deutschland sind in diesem Zusammenhang die Klagen
von RWE, E.ON und des schwedischen Energieunternehmens Vattenfall AB gegen
die Bundesrepublik Deutschland.

Nachdem die Bundesregierung im Nachgang der Geschehnisse in Fukushima im
Jahr 2011 mit dem Dreizehnten Gesetz zur Anderung des Atomgesetzes vom 31.
Juli einen beschleunigten Ausstieg aus der Atomenergie beschlossen hatte, (BGBI.
2011, Teil I, S. 1704) legten die genannten Unternehmen Verfassungsbeschwerde
gegen das verabschiedete Gesetz ein. (BVerfG, Urt. v. 6.12.2016, 1 BvR 2821/11,

131 In diese Richtung weist auch ein Gutachten des EuGH, in welchem der EuGH klarstellt, dass
ISDS-Mechanismen innerhalb CETAs mit Unionsrecht vereinbar seien (Vgl. EUGH, Pressemitteilung
Nr. 52/19 vom 30. April 2019).
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1 BvR 321/12, 1 BVR 1456/12) Dieser Weg steht sowohl den einheimischen Inves-
toren E.ON und RWE offen, als auch dem auslandischen Investor Vattenfall.
Daruber hinaus fordert Vattenfall als schwedischer Investor eine Entschadigung von
der Bundesrepublik Deutschland auf Grundlage des Energiecharta-Vertrages und
hat zu diesem Zweck im Jahr 2012 ein Schiedsgerichtsverfahren bei der ICSID an-
gestof3en (ICSID Case No. ARB/12/12). Diese Mdoglichkeit besteht fur die inlandi-
schen einheimischen Investoren E.ON und RWE nicht. Aus Sicht einiger Kritiker
fuhre dies zu eine Bevorzugung des auslandischen Investors Vattenfall, da Vatten-
fall vor nationalen Gerichten und vor einem internationalen Tribunal ,klagt®.

In seinem Urteil vom 06. Dezember 2016 (1 BvR 2821/11, 1 BvR 321/12, 1 BVR
1456/12) entschied das Bundesverfassungsgericht, dass Teile des Dreizehnten Ge-
setzes zur Anderung des Atomgesetzes unvereinbar mit Artikel 14 Abs. 1 des
Grundgesetzes seien, solange das Gesetz nicht die zuvor ,[...] zugewiesenen Elekt-
rizitatsmengen sicherstellt und keinen angemessenen Ausgleich hierfur gewahrt.”
(BVerfG, Urt. v. 6.12.2016, 1 BvR 2821/11, 1 BvR 321/12, 1 BVvR 1456/12, Tenor-
punkt 1)

Uber die genaue Hohe der Entschadigung ist noch keine Entscheidung ergangen.
Die Klage vor dem internationalen Tribunal ist noch nicht entschieden. In diesem
internationalen Schiedsgerichtsverfahren fordert Vattenfall eine konkrete Entsché-
digung in H6he von 4,7 Mrd. Euro.

Da bisher weder die Hohe der Entschadigung aus der Klage vor heimischen Ge-
richten festgelegt, noch die Klage vor dem Tribunal entschieden ist, lasst sich noch
nichts tber die endgiltige Entschadigungssumme und dartber sagen, ob der Status
schlussendlich einen Unterschied ausmacht. Jedoch ist durchaus nicht unwahr-
scheinlich, dass heimische Gerichte und das Tribunal zu unterschiedlichen Ent-
schadigungshohen kommen. Vattenfall befindet sich im Vergleich zu heimischen
Investoren in der klar komfortableren Lage, auf eine héhere Entschadigungssumme
durch das Tribunal hoffen zu kénnen, was allein schon als Besserstellung gegen-
uber heimischen Unternehmen interpretiert werden kann. Argumentiert werden
kann bereits jetzt, dass der Erwartungswert der Entschadigung fur Vattenfall hbher
ist als fur die einheimischen Unternehmen.

Einschrankend ist anzumerken, dass die Mdglichkeit zu parallelen Klagen wie bei

Vattenfall stark vom zugrundeliegenden Investitionsschutzvertrag abhangt. In dem
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Energiecharta-Vertrag ist die Méglichkeit zu parallelen Klagen nicht ausgeschlos-
sen. Bei aktuellen Vertragen gibt es jedoch Bestrebungen, dies zu tun. Dann muss
sich der Investor fir einen Rechtsweg entscheiden. Dieser Ansatz wird in Kapitel 6

noch genauer analysiert.

5.2.1.5 Asymmetrie zwischen Staat und Investor

Staaten werden durch Vereinbarungen zu gleichberechtigten Vertragspartnern.
Gleichzeitig haben sie jedoch keine Moglichkeit, ihrerseits vor internationalen Tribu-
nalen zu klagen.3? Derzeit konnen nur Investoren klagen. Klodt und Lang (2015, S.
483) fuhren an, dass dadurch auch das Prozessrisiko asymmetrisch verteilt ist. Ist
fur den Staat das Ergebnis entweder eine zu leistende Entschadigungszahlung oder
neutral in Form einer Entscheidung zu seinen Gunsten, so steht fir das beteiligte
Unternehmen entweder ein Gewinn durch eine Entschadigungszahlung oder ein
neutrales Ergebnis bei Ablehnung der Schadensersatzforderung im Raum. Von
Kosten fir die Streitschlichtung scheinen Klodt und Lang hier vollstandig zu abstra-
hieren.

In einem einzelnen Verfahren sind die im Raum stehenden Ergebnisse mit einem
vor nationalen Gerichten gefiihrten Verfahren vergleichbar. Scheinbar rekurrieren
die Autoren generell auf die fehlende Mdglichkeit zur Klageerhebung durch Staaten
im ISDS-System, was die Ergebnisverteilung fir das System fur samtliche Falle vor-
gibt.

In der derzeitigen Ausgestaltung scheint das System insgesamt Pflichten lediglich
fur den Staat zu normieren, wahrend der Investor aus den Vereinbarungen nur auf
Rechte zurtickgreifen kann. Aus den Vertragen und den damit verbundenen Streit-
schlichtungsmechanismen scheinen den Investoren hingegen keine Pflichten zu
entstehen. Diese Ansicht vertreten auch Bernasconi-Osterwalder et al. (Bernasconi-
Osterwalder, Dommen, Abebe, & Mann, 2018, S. 5), die anfihren, dass Staaten
einseitige Verpflichtungen eingegangen sind, die ihre Regelungsfreiheit einschran-

ken, wahrend Investoren weitreichende Rechte eingeraumt wurden. Bottini (2015,

132 Die Ausnahme bilden Widerklagen seitens des Staates als Reaktion auf Klagen des Investors, in
denen er vorbringt, der Investor habe ebenfalls Pflichten verletzt (Stockholm Chamber Of
Commerce, 2019).
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S. 1) bezeichnet IlAs als typischerweise einseitige Instrumente, mit Pflichten far
Staaten, jedoch nicht fir Investoren.

Ein faires und symmetrisches System wuirde den Akteuren gleichermal3en Rechte
einrAumen als auch Pflichten auferlegen. Insbesondere im System der Direktinves-
titionen erscheint dies sinnvoll, ziehen doch beide Parteien Vorteile aus den Verein-
barungen.

Dabei existieren durchaus Vorschlage, Rechte und Pflichten symmetrischer zu ver-
teilen. Einige dieser Vorschlage werden in Kapitel 6 diskutiert.

5.2.2 Kritik am Streitschlichtungsprozess

5.2.2.1 Zusammensetzung der Tribunale und Auswahl der Schlichter

Ein Grof3teil der Kritikpunkte an ISDS rekurriert auf die Auswahl der Streitschlich-
tungstribunale und der Schlichter. Beteiligte Parteien nehmen diese als voreinge-
nommen oder nicht unabhangig wahr. So spricht auch die UNCTAD (2017b, S. 6)
von einer zunehmenden Anfechtung von ernannten Streitschlichtern, was diesen
Eindruck untermauert.

Speziell geht es dabei darum, dass Parteien Streitschlichter ernennen bzw. vor-
schlagen, bei denen sie davon ausgehen, dass die Streitschlichter der jeweiligen
Partei wohlwollend gegeniiberstehen®®3. Verstarkt wird dieser Vorwurf durch das
Interesse der Streitschlichter, erneut ernannt zu werden, als auch durch den haufi-
gen Wechsel einzelner Individuen zwischen Streitschlichter und Berater. (UNCTAD,
2017b, S. 6) Den Umstand des fehlenden Verbotes der simultanen Arbeit als Bera-
ter und Streitschlichter hebt auch Van Harten (2016, S. 3) heraus, was bei sonstigen
richterlichen Entscheidungen selbstverstandlich ist.

Dartber hinaus gibt es im Bereich des ISDS eine kleine und tiberschaubare Anzahl
von spezialisierten (angelsachsischen) Anwaltskanzleien. Lediglich diese besitzen,

angesichts der nach wie vor relativ Uberschaubaren jahrlichen Anzahl an Fallen,

133 Unter den Regeln der ICSID ernennen beide Parteien einen Streitschlichter, wahrend sich auf
den Vorsitzenden Streitschlichter entweder geeinigt wird oder dieser vom Vorsitzenden der ICSID
ernannt wird (Gaudrodger, 2018, S. 60). Der Bericht der OECD (Gaudrodger, 2018) liefert dartiber
hinaus einen Uberblick {iber die Ernennungspraxis unter den tibrigen gangigen Streitschlichtungsre-

geln.
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Uber das notige Fachwissen und die Erfahrung im Bereich ISDS. Dies fuhrt gleich-
sam dazu, dass die Schlichter sich aus einem kleinen Kreis von stark vernetzten
Juristen zu bilden scheinen. So listet die UNCTAD (2018f, S. 6) die meistberufenen
Streitschlichter auf: Insgesamt wurden zwar tber 500 verschiedene Personen zu
Streitschlichtern berufen, jedoch gibt es 13 Personen, die in mehr als 30 Féllen be-
rufen wurden. Mit Hinblick auf die Gesamtanzahl von 855 Fallen'3* (UNCTAD,
2018f, S. 1), in denen meistens drei Streitschlichter bestellt wurden, stellen allein
diese Personen mehr als 20% aller Streitschlichter. Insgesamt lasst sich die Kritik
in diesem Bereich unter der Uberschrift Herrschaft der Rechtsanwalte!3® zusam-
menfassen, wie sie von EU-Handelskommissarin Malmstrom (2015) betitelt wurde.
Die Kritik zielt also darauf ab, dass es einzelne Individuen innerhalb des Systems
gibt, die sich daran bereichern, ohne die zugrundeliegenden Ziele zu verfolgen, und
unterstellt damit eine Diskrepanz zwischen individuellen und kollektiven Interessen.
Damit stellt dies ein klassisches ordnungspolitisches Problem dar. Die Reformvor-

schlage sollten vor diesem Hintergrund bewertet werden.

5.2.2.2 Fehlende Berufungsinstanz

Ein h&ufig bemangelter Umstand ist das Fehlen einer Berufungsinstanz und eines
Instanzenzugs wie im Falle der nationalen Gerichtsbarkeit. Staaten als auch Inves-
toren haben keine Mdglichkeit, Berufung einzulegen, selbst wenn der Schieds-
spruch wichtige nationale MalRnahmen betrifft und das Tribunal vermeintlich rele-
vante Faktoren ignoriert hat (Tietje & Baetens, 2014, S. 112).

Tatsachlich ist es unter den Regeln der ICSID*3® mdglich, die Annullierung eines
Schiedsspruches zu beantragen. Dieser Prozess ist in den Regeln 50-55 der ICSID
Arbitration Rules festgehalten (ICSID, 2006).

134 Stand: Juli 2018.

135 Malmstréom (2015) sagte in ihrer Rede vor dem Europaischen Parlament tber die Zukunft von
ISDS wortlich: ,We want the rule of law, not the rule of lawyers.” Daraus lasst sich ableiten, dass
ihrer Meinung nach bei der aktuellen Situation Nachholbedarf besteht, um die starke Rolle der
Rechtsanwalte zu beschneiden.

136 Wie in Kapitel 2.2 bereits dargestellt, sind die Regeln der ICSID gemessen an der Anzahl der

Falle die mit Abstand wichtigsten Streitschlichtungsregeln.
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Allerdings wird die Annullierung ebenso wie die Mdglichkeit, den Schiedsspruch
nach Regeln der UNCITRAL von nationalen Gerichten Uberprifen zu lassen, haufig
nicht als echte Berufung klassifiziert, da die zulassigen Begriindungen als auch die
Verfahren stark eingeschrénkt sind (Tietje & Baetens, 2014, S. 112).

Tatsachlich wird die Ausgestaltung des Einspruches gegen einen Schiedsspruch
stark kritisiert. So bemangelt Hamid Gharavi in seinem Artikel (Gharavi, 2015), dass
uber den Antrag auf Annullierung bei der ICSID letztendlich nur eine einzige Person
entscheidet. Titi (2017, S. 12) beméngelt die fehlende effektive Kontrolle, die auch
in dem Ermessensspielraum des Komitees, selbst bei Fehlern im Schiedsprozess,
zum Ausdruck kommt. So sind fur die Aufhebung eines Urteils in der Regel klare
und offenkundige Rechtsfehler nétig (Waibel, Kaushal, Chung, & Balchin, 2010, S.
4).

Somit besteht zwar die Moglichkeit, gegen einen Schiedsspruch in Widerspruch zu
gehen. Dessen Ausgestaltung hat jedoch mit nationalen Instanzenziigen nicht viel
gemein. Vielmehr geht es lediglich darum, die Vollstreckung des Schiedsspruches
zu verhindern oder hinauszuzdgern (Malmstrém, 2015, S. 9).

Beim Blick auf die Datenlage wird deutlich, dass ein Grof3teil der Entscheidungen
von den beteiligten Parteien akzeptiert wird. Lediglich in 88 Fallen wurde der
Schiedsspruch beispielsweise an das ICSID im Rahmen eines annulment procee-
dings zurtickgewiesen, in 81 weiteren Fallen wurden die Entscheidungen zur ge-
richtlichen Uberpriifung an nationale Gerichte gegeben. Im Rahmen des ICSID-Ver-
fahrens wurde dabei lediglich 13-mal die Entschadigung ganz oder teilweise aufge-
hoben. Im Rahmen der nationalen gerichtlichen Uberpriifung geschah dies in 15
Verfahren. (UNCTAD, 2018a)

5.2.2.3 Mangelnde Transparenz

Die Nichtoffentlichkeit der Verfahren stellt fir Unternehmen einen bedeutenden Vor-
teil des ISDS-Systems im Vergleich zu nationalen Gerichtsverfahren und damit auch
ein Motiv zur Wahl dieses Streitbeilegungsmechanismus dar (Oberhammer, 2015,
S. 873). Gleichzeitig zieht der Umstand der eingeschrénkten Transparenz harsche
Kritik von Seiten der Zivilgesellschaft und von NGOs auf sich (Reinisch, 2015a, S.
942 f.). Zwar ist umstritten, ob die Parteien verpflichtet sind, Inhalte und Erkennt-

nisse des Verfahrens geheim zu halten, die Schiedsrichter trifft diese Verpflichtung
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jedoch in der Regel (Oberhammer, 2015, S. 873 f.). Je nach anwendbaren Streit-
schlichtungsregeln gibt es deutliche Unterschiede, wobei die wichtigsten Institutio-
nen bereits Schritte zu mehr Transparenz unternommen haben.

So sehen ICSID-Tribunale von vollstandiger Verschwiegenheit ab und sind zur Ein-
zelfallabwagung zwischen offentlichem Informationsinteresse und Effektivitat des
Prozesses Ubergegangen. Auch die UNCITRAL sind mit ihren Transparenzregeln
einen deutlichen Schritt zu mehr Transparenz gegangen. (Reinisch, 2015a, S. 943).
Diese Fortschritte erkennt auch die UNCTAD an. Sie gibt jedoch zu bedenken, dass
Verfahren weiterhin vollkommen unter Verschluss gehalten werden kénnen, selbst
wenn es dabei um Fragen von 6ffentlichem Interesse geht. 37 (UNCTAD, 2017b, S.
6)

Die eingeschrankte Transparenz scheint als perfekter Nahrboden fir vielfaltige Kri-
tik rund um die Auswahl der Streitschlichter und die fehlende Vorhersagbarkeit von
Entscheidungen zu fungieren. Sollen der Zivilgesellschaft der ISDS-Mechanismus
nahergebracht und Kritiker und Beflrworter zusammengebracht werden, mussen

im Bereich der Transparenz weitere Anstrengungen unternommen werden.

5.3 Schlussfolgerung und Auswirkungen fir ISDS-Regimes weltweit

Die Analyse hat ergeben, dass es durchaus vielfaltige Kritik an ISDS-Regelungen
und den Streitschlichtungsprozessen gibt. Die Kritiker befinden den ISDS-Mecha-
nismus in der Regel als unausgereift, wenig flexibel und zu stark auf die Bedurfnisse
von Investoren aus Industrielandern zugeschnitten. Diese Kritikpunkte drohen das
ursprungliche Ziel des ISDS-Mechanismus zu unterminieren, Investitionen zu ent-
politisieren und ein Forum zu griinden, welches Investoren ein faires, unabhéngiges
Verfahren vor einem qualifizierten Tribunal (UNCTAD, 2017b, S. 5) ermdglicht. Au-
Rerdem l&sst sich ein globales Ungleichgewicht der ISDS-Streitigkeiten identifizie-
ren, das sich nicht schlicht tber Ungleichgewichte im Bereich FDI oder die Lander-
grof3e erklaren lasst. Das Ungleichgewicht fuhrt dazu, dass das ISDS-System zu-
nehmend umkampft wird, wobei sich zwei Lager herauskristallisieren: Wahrend ei-

nige Staaten sich benachteiligt fuhlen und das System veréandern wollen, wollen

137 Voraussetzung ist, dass die Geheimhaltung von beiden Seiten gewiinscht ist.
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andere Staaten den Status quo beibehalten oder nur leicht verandern (Hindelang &
Krajewski, 2016, S. 2).

Einige Staaten belassen es nicht bei schlichter Kritik, sondern haben begonnen,
ISDS-Regelungen zu kiindigen oder auslaufen zu lassen. So haben Bolivien, Ecu-
ador, Sudafrika, Indonesien und Venezuela Investitionsschutzabkommen einseitig
aufgeldst, teilweise — wie im Fall Venezuelas — als direkte Reaktion auf Klagen in-
ternationaler Investoren (Peinhardt & Wellhausen, 2016, S. 572 ff.). Ecuador hat
sich daruber hinaus von den Streitschlichtungsregeln der ICSID abgekehrt
(Hindelang & Krajewski, 2016, S. 2). Poulsen und Aisbett (2013) kommen zu der
Erkenntnis, dass die Wahrscheinlichkeit fir den Abschluss neuer Investitions-
schutzabkommen signifikant sinkt, wenn ein Land zum Ziel von ISDS-Klagen wird.
Dadurch scheinen andere Lander — wie beispielsweise China — in ihrer skeptischen
Haltung bestétigt zu sein. Einschréankend ist anzumerken, dass insbesondere China
andere Wege der Sicherung von Investitionen zur Verfigung stehen und das Land
selbst ohne ISDS-Regelungen gegeniiber anderen Staaten eine starke Verhand-
lungsposition aufweist. Dies wird von Pathirana (2017) als einer der Griinde ange-
fuhrt, weshalb selbst bei bestehenden BITs China selten von Investoren verklagt
wirde. Auf andere Staaten — insbesondere Entwicklungs- und Schwellenlander, die
in erster Linie ISDS-Regelungen aufkiindigen oder auslaufen lassen - trifft dies nur
eingeschréankt zu. Zwar merken Peinhardt und Wellhausen (2016, S. 571 ff.) an,
dass durch sunset-Klauseln und Uberlappungen im Bereich der Investitionsschutz-
abkommen der Schutz von Investitionen mittelfristig und unmittelbar nicht gefahrdet
sei. Jedoch spiegele es die Skepsis und das klare Geflihl einiger Lander wider,
durch ISDS benachteiligt zu werden.

China spielt hierbei eine entscheidende Rolle fur die Akzeptanz von ISDS-Regelun-
gen vor allem in Entwicklungs- und Schwellenlandern. Eine (vollstandige) Abkehr

Chinas kdnnte einen Dominoeffekt auslosen.

Schlussendlich wird sich das globale ISDS-Regime reformieren mussen, wenn es
sich als geeignetes multilaterales Mittel zum Investitionsschutz etablieren und sei-
nen Status als wichtigste und effektivste Form der Rechtsdurchsetzung fur Investi-
tionsstreitigkeiten (Reinisch, 2015a, S. 930) behalten mochte. Die erwdhnte Abkehr
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einzelner Staaten von IIAs mit ISDS-Regelungen und die bestehende Skepsis Chi-
nas gegenuber ISDS sind klare Anzeichen fur die aus Sicht einiger Staaten beste-
henden Probleme.

Von besonderer Relevanz erscheint in Anbetracht dessen die mangelnde Weiter-
entwicklung bestehender und der gebremste Abschluss neuer Abkommen, was
ebenfalls durch das Ungleichgewicht begriindet werden kann (Skovgaard Poulsen
& Aisbett, 2013). Wie bereits in Kapitel 2.5 erwahnt, ful3t der tberwiegende Teil der
Streitigkeiten auf Abkommen aus den 1980ern und 1990ern (UNCTAD, 2017a, S.
3), also Abkommen, die 20 Jahre und alter sind. Die UNCTAD (2015a, S. 124)
spricht im World Investment Report von in der Zeit des ,IIA-rush® abgeschlossenen
Vertragen. Bei einigen Vertragen lasst sich dabei eine besondere Haufung von Kla-
gen feststellen. Im Bereich der BITs trifft dies besonders auf zu Beginn der 90er
Jahre geschlossene BITs zu. Im Bereich der TIPs steht mit groRem Abstand der
Energiecharta-Vertrag an der Spitze der mafRgeblichen Vertrage, mit 113 Fallen, die
sich auf diesen griinden. (UNCTAD, 2018a) Bei Intra-EU-Verfahren bildet der Ener-
giecharta-Vertrag in 45% der Félle die Grundlage fir Klagen, wéhrend in den
1990ern oder friher abgeschlossene Vertrage insgesamt die Grundlage fur 95%
der Klagen innerhalb der EU bilden (UNCTAD, 2018d, S. 1f.).

Daraus ergeben sich eine Reihe der in diesem Kapitel erlauterten Probleme. Auch
die UNCTAD hebt klar die Wichtigkeit hervor, die Vertrage der alten Generation zu
reformieren (UNCTAD, 2018f, S. 24). Bereits im Investment Report von 2015 spricht
die UNCTAD von der Phase der Re-Orientierung, des Umdenkens und der Verbes-
serung von Abkommen, die 2008 begann (UNCTAD, 2015a, S. 124). Die Bedeutung
der Neuverhandlung von Abkommen stellt auch Nowrot (2016, S. 230 ff.) heraus,
der darin den Ubergang zur dritten Generation von Investitionsschutzabkommen
sieht.

Werden jedoch keine neuen Abkommen abgeschlossen, welche die bestehenden
ersetzen oder bestehende Abkommen weiterentwickelt, so bleiben die alten, unvoll-
kommenen Abkommen weiter in Kraft (Quick, 2015, S. 209). Dies gilt ebenso fir die
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Abkommen der EU-Mitgliedstaaten.'38 Unter anderem haben neun Mitgliedstaaten
der EU BITs mit den USA geschlossen. Diese Abkommen enthalten allesamt die
Moglichkeit zu ISDS und bleiben in Kraft, wenn TTIP diese nicht ablost. (Quick,
2015, S. 203)

Da bestehende Abkommen die Grundlage fir Streitschlichtungsverfahren bilden,
missen sich die Tribunale in den Streitschlichtungsverfahren an den Vereinbarun-
gen in diesen Vertragen orientieren. Somit ist die Kiritik teils unscharf und tberlap-
pend zwischen Streitschlichtungsprozess und den zugrundeliegenden Vereinbarun-
gen in Investitionsschutzabkommen.

Probleme mit alten Abkommen haben einige Staaten erkannt, speziell der bereits
erwahnte Energiecharta-Vertrag steht dabei haufig in der Kritik. Russland hat bei-
spielweise den Energiecharta-Vertrag 2009 aufgekiindigt, nachdem es auf dessen
Grundlage zu der bis dahin hochsten Entschadigungssumme von 50 Mrd. US-Dollar
verpflichtet wurde (Voon & Mitchell, 2017, S. 462). Auch in diesem Fall werden be-
reits getatigte Investitionen noch 20 Jahre weiter geschutzt (Voon & Mitchell, 2017,
S. 463). Neu getatigte Investitionen fallen jedoch nicht mehr unter den Schutz des
Abkommens. Da daruber hinaus ein betrachtlicher Anteil bestehender Vertrage bald
auslauft (Voon & Mitchell, 2017, S. 461), kdnnte ohne Weiterentwicklung und Neu-
abschluss von Vertragen das internationale Schutzniveau fir auslandische Direk-
tinvestitionen sinken.

Dabei gibt es durchaus Ansatze und Vorschlage zur Reformierung von ISDS-Rege-
lungen und des Streitschlichtungsverfahrens. Diese sollen Gegenstand des nachs-

ten Kapitels sein.

138 Dies gilt auch fir den Fall, dass sich die Rechtsprechung wie im Fall Achmea generell durchsetzt
und bei Streitigkeiten zwischen Investoren aus Mitgliedstaaten Schiedsklauseln fir generell unwirk-
sam erklart werden. Die Abkommen blieben auch in diesem Fall in Kraft, lediglich die Umgehung

nationaler Gerichte Giber Schiedsgerichte wére unzulassig.
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6 Reformvorschlage im Bereich des ISDS-Regimes

Kapitel 5 zeigt bestehende Probleme des ISDS-Regimes auf und identifiziert gleich-
sam verschiedene Schwachstellen der aktuellen Ausgestaltung von ISDS-Regelun-
gen sowie des Streitschlichtungsprozesses. Nicht zuletzt diese Probleme fihren
dazu, dass ISDS-Regelungen im Moment in der Kritik stehen. Die Haltung einiger,
insbesondere Entwicklungs- und Schwellenlander wurden in Kapitel 5 bereits er-
wahnt. Doch auch in Industrielandern drohen ISDS-Regelungen in aktuellen Ver-
handlungen zu Investitionsschutz- und Freihandelsabkommen angesichts der gro-
Ben Aufmerksamkeit und des Widerstands aus der Zivilgesellschaft zum Ziinglein
an der Waage zu werden.

Verschiedene Parteien haben daher die Notwendigkeit der Weiterentwicklung von
ISDS-Regelungen erkannt. So hat eine Befragung von Mitgliedern der Sydney Law
School unter Akademikern und Praktikern ergeben, dass der weit Uberwiegende
Teil die Notwendigkeit zur Reformierung hervorhebt (Campbell, Nappert, & Nottage,
2014). Auf der anderen Seite hat die Analyse der Kapitel 3 und 4 die juristische und
okonomische Notwendigkeit von in [IAs integrierten ISDS-Regelungen aufgezeigt.
Bei der Befragung von Campbell, Nappert und Nottage (2014, S. iii) haben die Ein-
schatzung der Notwendigkeit auch die Befragten geteilt; lediglich ein Studienteil-
nehmer sprach sich fur die Abschaffung von ISDS-Regeln aus. Daruber hinaus ha-
ben selbst in Kapitel 5.3 erwahnte Staaten, die ein oder mehrere Abkommen ge-
kiindigt haben, dies nur partiell getan und sich nicht komplett aus Investitionsschutz-
abkommen zurickgezogen (Peinhardt & Wellhausen, 2016, S. 571). Vielmehr
scheinen auch diese Staaten mit bestimmten Aspekten unzufrieden und kindigen
daher einzelne Abkommen auf.

Ein Zogern beim Neuabschluss bzw. der Erneuerung von Abkommen erscheint in
diesem Licht schadlich fur das Investitionsumfeld. So formuliert auch die UNCTAD
(2013, S. 116), dass ISDS in erster Linie ein System zur Anwendung des Rechts ist
und damit immer mit einer Weiterentwicklung des Investitionsrechtes einhergehen
sollte. Schill (2015, S. 10) hebt ebenfalls die Bedeutung einer simultanen Weiter-
entwicklung der Vertrage und des Streitschlichtungsprozesses hervor.

Bei aktuellen Reformbemiihungen stellt sich die Frage, ob die Vorschlage geeignet
erscheinen, die in Kapitel 5 aufgezeigten Probleme und Ungleichgewichte zu tber-
winden. Gleichzeitig durfen jedoch die Reformvorschlage auch nicht die Effektivitat
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der Regelungen einschranken, damit diese weiter ihre Funktion erflillen kdnnen.
Eine Abschaffung oder (zu) starke Unterminierung der Regelungen wird dabei mit
Hinblick auf die Erkenntnisse dieser Arbeit zur Notwendigkeit als nicht sinnvoll er-
achtet, da dies einen entscheidenden Ruckschritt im Bereich des Investitionsschut-
zes darstellen und das Schutzniveau fur Investitionen senken wirde. Zwar diskutiert
die UNCTAD in ihren Vorschlagen zur Reformierung auch die Méglichkeit des Er-
setzens von ISDS durch nationale Gerichte oder Staat-Staat-Streitschlichtung
(UNCTAD, 2017b, S. 11 f.), jedoch wurden diese Moglichkeiten bereits in Kapitel 3
diskutiert und nur als bedingt zum Schutz von Auslandsinvestitionen geeignet ein-
gestuft.t3?
Dieses Kapitel widmet sich stattdessen einer Auswahl von relevanten Weiterent-
wicklungs- und Reformansatzen. Diese Reformvorschlage werden auf ihre Sinnhaf-
tigkeit im Hinblick auf bestehende Probleme diskutiert. Van Harten (2015, S. 7)
nennt dabei Kriterien, nach denen er Vorschlage zur Reform bewertet. Dies gilt so-
wohl fur Reformen der Regeln als auch des Prozesses.
» Ist das System unabhangig, fair und offen,
= st es hilfreich fur den Umgang mit anderen demokratischen, richterlichen o-
der regulatorischen Institutionen,
= st es ausgewogen bei der Abwagung des Rechts des Staates zur Regulie-
rung mit dem Schutz auslandischer Investoren sowie bei der Abwagung zwi-
schen Rechten und Pflichten der Investoren
An diesen Kriterien wird sich auch diese Arbeit bei der juristischen Bewertung der
Reformvorschlage orientieren, wobei auf die Punkte 1) und 3) fokussiert wird. Diese
Kriterien spiegeln einen Grol3teil der in Kapitel 5 aufgezeigten Probleme wider. Das
Potenzial zur Behebung dieser Probleme stellt daher das zentrale Kriterium zur Eva-
luierung dar.
Van Harten (2015, S. 7) bezeichnet diese Kriterien als im Einklang bzw. zumindest

widerspruchsfrei mit den demokratischen, konstitutionellen Ordnungen in Europa

139 Viele der in Kapitel 3 erorterten Gegenargumente werden auch von der UNCTAD genannt, so
beispielsweise Politisierung der Streitfalle und Unabhangigkeit der nationalen Gerichte (UNCTAD,
2017b).
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und Nordamerika, was er als Mindestanforderung an ein modernes, internationales
ISDS-System stellt

Erganzend werden die Reformvorschlage vor dem Hintergrund der 6konomischen
Erkenntnisse der Kapitel 3 und 4 betrachtet, da die Losung der institutionendkono-
mischen Unvollkommenheiten und damit die Effektivitat im Zentrum dieser Arbeit
stehen. Dabei stellt die Uberwindung des Problems der zeitlichen Inkonsistenzen
und des Hold-up-Problems gewissermal3en die notwendige Bedingung fur die Sinn-
haftigkeit der Reformvorschlage dar. Reformen, welche dazu fiuhren, dass der oko-
nomische Sinn und Zweck von ISDS-Regelungen - also die Uberwindung der in
Kapitel 4 aufgezeigten Probleme und damit die Verhinderung von Unterinvestment
- unterminiert wird, stellen damit aus Sicht dieser Analyse keine sinnvollen Vor-
schlage dar.

Von besonderer Relevanz sollen einerseits die Vorschlage der Verhandlungspar-
teien der aktuell verhandelten multilateralen Abkommen und andererseits die Poli-
tikempfehlungen der UNCTAD zur Verbesserung von ISDS-Regelungen und des
Streitschlichtungsprozesses sein. Die UNCTAD stellt in ihrer Analyse funf ,Pfade®
fur die Reformierung von ISDS heraus (UNCTAD, 2013, S. 112 ff.). Inhalte dieser
,Pfade“ werden herausgegriffen, jedoch in der Analyse nicht als sich ausschlie-
Rende Mdglichkeiten zur Reformierung betrachtet sondern vielmehr die Inhalte auf
ihre Sinnhaftigkeit vor dem Hintergrund der Erkenntnisse dieser Arbeit beleuchtet.
Erganzend werden die Vorschlage der UNCTAD (2015a) zur Reform von Investiti-
onsschutzabkommen herangezogen, da diese untrennbar mit dem Streitschlich-
tungsprozess verwoben sind, wie bereits haufiger erlautert wurde.

Analog zu Kapitel 5.2 wird dabei unterschieden in Weiterentwicklungen der Streit-
schlichtungsregelungen und Weiterentwicklungen des Streitschlichtungsprozesses.
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6.1 Reformvorschlage fur Investor-Staat Streitschlichtungsregelungen

6.1.1 Wahrung des Regulierungsspielraumes des Staates
Laut UNCTAD (2015a, S. 127) ist der entscheidende Grund fur die ndtige Neuge-
staltung von Investitionsschutzregeln ein verandertes Investitionsumfeld sowohl auf
nationaler als auch internationaler Ebene. Sollte sich das Umfeld schneller verén-
dert haben als die Vertrage selbst — was angesichts der Ausfiihrungen des letzten
Kapitels zum Neuabschluss von Vertragen schlissig erscheint — so scheinen die
Regeln schlicht nicht mehr auf das aktuelle Investitionsumfeld zu passen. Die Ver-
anderungen im Investitionsumfeld bestehen in einem neuen Denken im Bereich der
Nachhaltigkeit, einer Veranderung in der Investitionslandschaft und einer starkeren
Rolle des Staates innerhalb der Wirtschaft (UNCTAD, 2015a, S. 127 f.). In vielen
[IAs hat beispielsweise der Begriff der Nachhaltigkeit bzw. der nachhaltigen Ent-
wicklung bisher keinen Einzug gefunden (Muchlinski, 2016, S. 44). Tienhaara (2018,
S. 249) gibt zu bedenken, dass dieser Umstand die Einhaltung des 2-Grad-Ziels fur
die Erderwarmung erschwert, da die radikal nétigen Anderungen zu Entschadi-
gungsanspriichen seitens Investoren fiihren kénnten und dies Politiker von Ande-
rungen in der Regulierung abhalt. Auch wenn die Rationalitat dieser Annahme be-
reits in Kapitel 5 kritisch hinterfragt wurde, so kénnte bereits eine Angst vor zusatz-
lichen Klagen die Entscheidungstrager beeinflussen (Tietje & Baetens, 2014, S. 40).
Viele altere 1l1As scheinen beim Blick auf Investitionen einen (zu) starken Fokus auf
die Stabilisierung des Investitionsumfeldes zu setzen. So kritisiert die EU, dass in
vielen l1l1As mit Hinblick auf die Rechte der Investoren wortwdrtlich ein ,stabiles wirt-
schaftspolitisches Umfeld“ (Europaische Kommission, 2015a, S. 5) festgeschrieben
und dies von Tribunalen teilweise als Schutz vor genereller Anderung der Gesetz-
gebung interpretiert wurde. Die rigide Auslegung von Vertragen von Tribunalen Kri-
tisiert auch Wells (2010, S. 341 ff.), der dartber hinaus anfiihrt, dass besondere

Umstande!#? des Gaststaates nicht genligend Beriicksichtigung gefunden hatten.

140 Als Beispiel nennt Wells Finanz- und Wéahrungskrisen wie beispielsweise in Asien Ende der 90er
Jahre (Wells, 2010).
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Diese teilweise rigide Auslegung unter Vernachlassigung wichtiger Umstéande er-
scheint als einer der Hauptgriinde, der den Vorwurf befeuerte, lIAs mit ISDS Rege-
lungen konnten zu regulatory chill fuhren.

Nach Tietje und Baetens (2014, S. 60 ff.) gibt es in aktuellen Investitionsschutzab-
kommen drei typische Ansatze, um das Recht des Staates zur Regulierung sicher-
zustellen. Einerseits konne der Staat die Schutzstandards, wie beispielweise indi-
rekte Enteignung, klarer definieren, um dem Investor als auch einem moglichen Tri-
bunal zu verdeutlichen, was von dem Schutzstandard erfasst sei.}4! Hier setzt auch
ein Vorschlag von Tienhaara (2018, S. 245 ff.) an, in Investitionsschutzabkommen
klarer herauszuarbeiten, unter welchen Umstanden bzw. ab welcher Schwelle ein
Eingriff des Staates als indirekte Enteignung bezeichnet wird. Die zweite Mdglich-
keit besteht darin, klare Ausnahmen zu formulieren. Also beispielsweise gewisse
Arten von MalRBnahmen festzulegen, bei denen der Staat Regelungsfreiheit geniel3t.
Als dritte Mdglichkeit nennen die Autoren schliel3lich die Méglichkeit, die Gesetzes-
begrindungen umfassender zu formulieren, um die Inhalte und Ziele der Vertrage
klarer herauszustellen. (Tietje & Baetens, 2014, S. 60 ff.)

Malnahmen eins und zwei sind klare Versuche, bestimmte Sachverhalte zu integ-
rieren oder auszuschlieRen. Dabei stellen sie lediglich gegensatzliche Herange-
hensweisen mit derselben Auswirkung dar. Demgegenuber stellt die dritte Mal3-
nahme eher auf den Sinn und Zweck des Abkommens ab und ist an mogliche Tri-
bunale adressiert. Durch die zusatzliche Erklarung seitens der Staaten soll der In-
terpretationsspielraum der Tribunale eingeschrankt werden. Nicht zuletzt soll
dadurch die Kritik des regulatory chill entkraftet werden, wenngleich die Begrtindet-
heit dieser Kiritik bereits in Kapitel 5.2 in Frage gestellt wurde.

Die EU verfolgt in ihren aktuellen Verhandlungen zu CETA genau diese Ansatze.'#?
So gibt die EU-Kommission an, dass sie durch eine ausfuhrliche Gesetzesbegrin-
dung und die klare Definition der Schutzstandards und Vertragsverletzungen das
Recht der Staaten zur Regulierung sicherstellen will. (Europaische Kommission,
2015a, S. 2 f.) Nowrot (2016, S. 233) macht sogar deutlich, dass bei sdmtlichen im

141 Wodurch sich gleichzeitig ergibt, was nicht unter den Schutzstandard fallt.
142 Ein weiteres Beispiel fiir die Umsetzung der Vorschlage in der Praxis ist Indiens Muster-BIT, in

der eine Kombination aller MaRnahmen vorgesehen ist (Ranjan, Singh, & James, 2018, S. 17 ff.).
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Jahr 2012 abgeschlossenen Vertragen Abschnitte zu nachhaltiger Entwicklung oder
andere Elemente integriert wurden, die die regulatorische Freiheit des Staates si-

chern sollen.

Aus O6konomischer Sicht scheint eine klare Formulierung der Regulierungsspiel-
raume mit Hinblick auf Zeitinkonsistenzen'#3 nur bedingt relevant. Es stellt sich die
Frage, ob die zugesicherten Rechte fir Staaten zu verstarkten Moglichkeiten der
Enteignung bzw. der Umgehung einer Entschadigungszahlung fihren. Bei den hier
diskutierten vorgeschlagenen Reformen ist ein solcher genereller Einfluss von Re-
gelungsspielrdumen auf direkte Enteignungshandlungen des Staates nicht zu er-
warten. Daher werden die erwarteten Auszahlungen und damit die Investitionsent-
scheidungen nicht tangiert.

Differenzierter zu sehen ist dies bei sektoraler Betrachtung und speziell mit Hinblick
auf festgelegte Ausnahmen. Werden in Investitionsschutzabkommen regulatorische
Maflinahmen in bestimmten Sektoren vom Schutz ausgenommen, so ist in diesen
Bereichen durchaus ein Einfluss auf Investitionsentscheidungen zu erwarten. Der
klare Ausschluss bestimmter Mal3hahmen oder Sektoren kénnte gar dazu fuhren,
dass die Mdglichkeit zur Enteignung von Staaten in betreffenden Sektoren vermehrt
genutzt wird, wenn dies in anderen Sektoren unmadglich ist. Die Enteignungskosten
fur den Politiker in den ausgenommenen Sektoren wiirden dadurch sinken.

Die Antizipation dieser Entwicklung durch Investoren wirde in diesem Fall zu einer
erhdhten Enteignungswahrscheinlichkeit fir den Investor und damit zu Unterinvest-
ment in den vom Schutz ausgeschlossenen Sektoren fiihren.44 Dies kdnnte fiir den
betroffenen Gaststaat der Investition von besonderer Relevanz sein, da diese Aus-
nahmen haufig auf sensible Bereiche wie Gesundheit und Umweltschutz ausgerich-
tet sind.1#® Ein Unterinvestment in diesen Bereichen konnte starke negative Auswir-

kungen fur die Volkswirtschaft nach sich ziehen und Ziele wie die Limitierung der

143 Also die Analyse in Kapitel 4.2.

144 Die Kosten- und Nutzenkalkile von Investoren und Politikern des Gaststaates wurden in Kapitel
4.2 durch die Formeln (2) und (3) dargestellit.

145 S0 beispielsweise in Indiens Muster-BIT, welches Ausnahmen in genau diesen Bereichen vor-
sieht (Ranjan, Singh, & James, 2018, S. 32 f1.).
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globalen Erwarmung weiter erschweren. Hier muss darauf geachtet werden, nicht-
intentionale Folgen intentionalen Handelns (Pies, 2017, S. 1) zu vermeiden.

Mit Hinblick auf das Hold-up-Problem zeigt die 6konomische Analyse in Kapitel 4,
dass zu dessen Verhinderung eine klare Formulierung zusammen mit einer gewis-
sen Rigiditat von Regelungen sinnvoll erscheint, um Unterinvestment und damit
Wohlfahrtsverluste zu verhindern. Gleichzeitig darf nicht vernachlassigt werden,
dass Investitionsschutzvertrage haufig sehr lange in Kraft sind und rigide Vertrage
einem sich verandernden Investitionsumfeld nicht ausreichend Rechnung tragen
kénnen. Dies sieht auch van Aaken (2019, S. 537 ff.) so, die zu bedenken gibt, dass
zu strikte Bindungen unter sich verandernden Bedingungen nachteilig sein kénnten.
Hier ist unter Umstanden eine Abwagung zwischen statischer und dynamischer Ef-
fizienz (Blum & Growitsch, 2009, S. 14) vorzunehmen. Wichtig erscheint insgesamt,
dass der Ausgleich zwischen Regelungsfreiheit des Staates und einem sicheren
Investitionsumfeld gewahrt ist (Klett, 2016, S. 213). Dies lasst sich durch klare For-
mulierung von Regelungsspielraumen bzw. der zugesicherten Rechte und gleich-
zeitiger deren unbedingter Wahrung erreichen. Der Ausgleich zwischen Flexibiltat
und Verpflichtung muss erst noch gefunden werden (Van Aaken, 2019, S. 554).
Eine regelmaRige Anpassung von Vertragen mit klar definierten Rechten fir Staa-
ten erscheint vor diesem Hintergrund sinnvoll. Dies gilt insbesondere mit Verweis
auf die rigide Auslegung von Vertragen, wie sie von Tribunalen haufig praktiziert
wird (Wells, 2010, S. 341).

Unter bestimmten Voraussetzungen erscheinen die Reformvorschlage somit geeig-
net, den Schutz von Investoren vor Frustration der Gewinnerwartungen und die
Souveranitat des Staates zu vereinbaren. Gehemmt werden die Reformbemiihun-
gen durch die groRRe Statik, die derzeit bei Neuabschluss und Neuverhandlung von
Investitionsschutzabkommen herrscht. Weit in der Zukunft liegende, mégliche Ent-
wicklungen zu antizipieren und Vertrage darauf auszurichten, erscheint auch bei
noch klarer definierten Regelungen und selbst bei deutlich herausgestellten Zielen
der Abkommen kaum mdglich.
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6.1.2 Forum shopping und Verhaltnis zu nationalen Gerichten
Bisher ist es fir Investoren méglich, auf Basis verschiedener Abkommen und/oder
vor verschiedenen Gerichten bzw. Tribunalen eine Entschadigung zu verlangen.
Catherine Titi (2017, S. 23 f.) spricht davon, dass Investoren innerhalb derzeitiger
Strukturen ermutigt werden, auf verschiedenen Wegen Entschadigungen fur die
Verletzung eines zugesicherten Rechts zu erstreiten. In Kapitel 5.2 ist am Beispiel
Vattenfalls dargestellt, dass es vor allem bei hohen vermeintlichen Schadenssum-
men'4® fir Investoren durchaus rational ist, auf mehreren Wegen Entschadigungen
zu verlangen.
Der prominenteste Ansatz zur Reform, um forum shopping zu verhindern, sind so-
genannte fork-in-the road oder auch U-turn-Regelungen.
Eine weitere Mdglichkeit besteht darin, die Erschopfung des nationalen Rechts-
schutzes in den Vertragen festzuschreiben. Dies wirde die Prozesse jedoch deut-
lich in die Lange ziehen und die Kosten der Verfahren signifikant erhéhen, was die
Effektivitat des Systems in Frage stellt. Tietje und Baetens (2014, S. 95) sind eben-
falls dieser Ansicht und nehmen an, dass die zusatzlichen Kosten und Nachteile
nicht durch die potenziellen Vorteile aufgewogen werden kénnten. ISDS-Verfahren
wirden dadurch zu einer Art Korrektur- bzw. Berufungsinstanz auf internationaler
Ebene verkommen.
Bei fork-in-the-road Regelungen hingegen muss der Investor sich zwischen dem
nationalen Gerichtssystem und einem internationalen Tribunal als Streitschlich-
tungsstelle entscheiden, wobei diese Entscheidung dann unumkehrbar4’ und ein
anderer Rechtsweg ausgeschlossen ist (Tietje & Baetens, 2014, S. 95 f.). Ein mdg-
licher unbeabsichtigter Effekt kdnnte sein, dass die Rolle nationaler Gerichte weiter
zurlckgedrangt wird, da Investoren Klagen vor internationalen Tribunalen vorziehen

kdnnten.

146 Dass der Anreiz bei hohen Schadenssummen gegeben ist, liegt daran, dass dann die Prozess-
kosten im Verhaltnis zur moglichen Entschadigung zu vernachlassigen sind. Speziell im Falle von
internationalen Tribunalen sind die Prozesskosten in der Regel unabhangig von der verlangten Scha-
denshéhe. (vgl. ICSID, 2006, S. 60 ff.)

147 Daher auch die Bezeichnung als U-turn-Regelung.
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Die EU wahlt in CETA, wie auch in ihrem Vorschlag zu TTIP, einen etwas anderen
Ansatz: Mdchte ein Investor Schadensersatz geltend machen, so muss er nachwei-
sen, dass nicht zugleich auf Grundlage desselben Investitionsschutzabkommens
Ersatz vor einem anderen Gericht oder Tribunal gefordert wird. (Titi, 2017, S. 23 f.)
Diese Regelung verhindert parallele Klagen, schlief3t jedoch nicht die Méglichkeit
aus, die Streitschlichtungsstelle zu wechseln. Der EU-Kommission geht es in erster
Linie um die Verhinderung von doppelten Kompensationen und abweichenden Ur-
teilen bzw. Schiedsspriichen (Europaische Kommission, 2015a, S. 3).

Die fork-in-the road-Regelungen erscheinen als richtiger Ansatz, parallele Klagen
zu verhindern und damit Situationen wie im Fall von Vattenfall gegen Deutschland
vorzubeugen, in denen der Investor vor nationalen Gerichten und vor einem inter-
nationalen Tribunal gleichzeitig eine Entschadigung verlangt. Zwar ist in diesem Fall
noch keine Aussage zu Kompensationszahlungen oder gar gegensatzlichen Urtei-
len moglich, jedoch ergibt sich aus der Mdglichkeit paralleler Klagen bereits eine
Bevorzugung (bestimmter) ausléandischer Investoren. Das Ziel von ISDS-Regelun-
gen, einen unabh&ngigen, kompetenten und entpolitisierten Streitschlichtungspro-
zess zu ermdglichen, scheint die Mdglichkeit zu parallelen Verfahren ebenfalls nicht
zu fordern.

Mit Ruckblick auf die 6konomische Analyse in Kapitel 4 ist bezuglich Zeitinkonsis-
tenzen und des Hold-up-Problems keine weitreichende Beeintrachtigung der erwar-
teten Auszahlungen vorherzusehen. Die Enteignungswahrscheinlichkeit wird
dadurch ebenso wenig berthrt wie der Nutzen fur den Enteigner.

Im Einzelfall ist es zwar denkbar, dass sich die Enteignungssumme verringert, da
die Mdglichkeit von doppelten Entschadigungen bzw. der Wahl der héheren Ent-
schadigung wegféllt. Es ist jedoch nicht davon auszugehen, dass Investoren bereits
im Vorfeld auf doppelte Entschadigungen spekulieren. Wichtiger scheinen fur den
Investor Schutz der Investition sowie eine schnelle und vollstreckbare Entschadi-
gung bei moglichen Vertragsverletzungen seitens des Staates. Diese Ziele sind
durch die verbindliche Wahl eines Streitschlichtungsforums nicht gefahrdet. Zumal
Investoren, die nationale Gerichte des Gaststaates als Streitschlichtungsforum nut-
zen, wahrscheinlich auch ohne ISDS investiert hatten.

In diesem Kapitel diskutierte Regeln scheinen fur die Weiterentwicklung des Sys-
tems insgesamt sinnvoll, da sie die Transparenz und Fairness des Systems erhéhen

und das Verhaltnis zwischen nationalen Gerichten und internationalen Tribunalen
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herausstellen. Gleichzeitig ist mit Hinblick auf die 6konomische Analyse keine Be-

eintrachtigung der Effektivitat des ISDS-Regimes zu beflurchten.

6.1.3 Symmetrische Regeln = Rechte und Pflichten fur Staaten und In-
vestoren

In Kapitel 5 wurde die mangelnde Ausgewogenheit der ISDS-Regelungen dahinge-
hend kritisiert, dass lediglich den Staaten Pflichten auferlegt werden, wohingegen
die Investoren ausschliel3lich Rechte aus dem Regime ziehen. Dabei sind die zu-
grundeliegenden Vertrage sowohl im Sinne von Staaten als auch Investoren.
Ein Vorschlag zur Herstellung von mehr Symmetrie besteht darin, den Investoren
bestimmte Verantwortlichkeiten aufzuerlegen. Beispielsweise kann der Investor ver-
pflichtet werden, Investitionen nicht unter Verletzung nationaler Gesetze oder unter
Verletzung von Menschenrechtsgrundséatzen zu tatigen oder sich an corporate
social responsibility-Standards zu halten. (Muchlinski, 2016, S. 57 f.)
Sollte der Investor es versdumen, die auferlegten Pflichten zu erfiillen, so kann der
Gaststaat dies in einem Streitschlichtungsverfahren als Klageeinwand anfihren.
AulRerdem kdnnen Staaten Gegenklagen vor internationalen Tribunalen erheben,
wenn der Investor eine der auferlegten Pflichten verletzt hat (Bottini, 2015, S. 3).
Bottini (2015, S. 3) erwahnt auch die Mdglichkeit von direkten Klagen von staatlicher
Seite, verweist jedoch gleichzeitig auf die damit verbundenen Hiurden und sieht dies
daher eher in einem zukinftigen multilateralen Ansatz als Mdglichkeit an.
Insgesamt sollen die vorgeschlagenen Malinahmen das ISDS-System ausgegliche-
ner in Bezug auf Rechte und Pflichten gestalten. Hierdurch soll die Qualitat der In-
vestitionen mit Bezug auf Einhaltung von Menschenrechten, eine nachhaltige Ent-
wicklung und Korruption verbessert werden und gleichzeitig Investoren fir ihr Han-
deln verantwortlich gemacht werden kénnen (Bernasconi-Osterwalder, Dommen,
Abebe, & Mann, 2018, S. 6).
Pflichten fur Investoren in Investitionsschutzvertrage aufzunehmen, wird mittler-
weile von internationalen Institutionen herausgestellt. So verweisen sowohl die
UNCTAD als auch das Commonwealth Secretariat in ihren Richtlinien fur l1As auf
diese Mdoglichkeit (Muchlinski, 2016, S. 57 f.). In Investitionsschutzabkommen ha-
ben Pflichten fur Investoren ebenfalls in unterschiedlicher Auspragung Einzug ge-
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halten. Beispiele hierfur sind das BIT zwischen Marokko und Nigeria, das Muster-
abkommen Indiens sowie CETA (Bernasconi-Osterwalder, Dommen, Abebe, &
Mann, 2018, S. 8 ff.). Afrika hat sich in den letzten Jahren zu einem Vordenker im
Bereich neue Investitionsabkommen entwickelt. So haben regionale Organisationen
in Afrika in 11A-Vorlagen fur ihre Mitgliedsstaaten Regelungen zur Auferlegung von
bestimmten Pflichten fur (potenzielle) Investoren aufgenommen (Bernasconi-
Osterwalder, Dommen, Abebe, & Mann, 2018, S. 7). Den Grund fir die weiterhin
bestehende Asymmetrie bezuglich der Klagemaoglichkeiten in den meisten [IAS
sieht Wells (2010, S. 350) in der schwachen Verhandlungsposition von Entwick-
lungslandern.

Mit Hinblick auf die Ergebnisse dieser Arbeit gibt Wells* Aussage einen Hinweis auf
verfestigte Strukturen beziglich des CR-Index.14¢ Um die Benachteiligung einzelner
Staaten durch eine schlechte Verhandlungsposition auszuschlieRen, wére eine
starkere Fokussierung auf multilaterale Vertrage sinnvoll.

Dies konnte jedoch zu einem trade off mit der Flexibilitat von Vertragen fihren -
speziell da davon auszugehen ist, dass Investoren verstarkt Druck zur Nachver-
handlung auf Politiker aufbauen werden, wenn die zugrundeliegenden Vertrage
ihnen ebenfalls Pflichten auferlegen (Wells, 2010, S. 350 f.).

Insgesamt erscheinen die Regeln, auch mit Ruckgriff auf die Bewertungskriterien
Van Hartens (2015, S. 7), geeignet, das ISDS-Regime fairer und ausgewogener zu
gestalten. Indem auf das Verhalten von Investoren Einfluss genommen wird, kén-
nen die Qualitat von Investitionen erhdht und gleichzeitig die Bedingungen von good
governance an Investoren und ihre Investitionen gestellt werden. Da ein Grol3teil
der Kritik im Bereich der Nachhaltigkeit und Menschenrechte liegt, kbnnte die Ak-
zeptanz fur das ISDS-System auf verschiedenen Ebenen erhéht werden.
Hinsichtlich der 6konomischen Analyse hangt der Einfluss auf das Investitionsni-
veau von der Ausgestaltung der Pflichten fur Investoren ab. Die auferlegten Pflich-
ten kénnten die erwarteten Einnahmen des Investors veréndern, falls sie das Ge-

schaftsmodell von Investoren betreffen.14® Sinken die erwarteten Einnahmen von

148 Zum CR-Index siehe Kapitel 5.1.
149 Dies ist vor allem bei Unternehmen im Pharmabereich oder in der Férderung von Bodenschatzen
denkbar.
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Unternehmen, so wirden sich gewisse Investitionen nicht lohnen und das Investiti-
onsniveau absinken. Bei den hier diskutierten Pflichten fur Investoren rund um nach-
haltige Entwicklung, Menschenrechte und Korruption ist lediglich ein beschrankter
Einfluss auf die Investitionstatigkeit zu erwarten. Speziell wenn durch Wahrung des
Prinzips der Inlandergleichbehandlung auslandische Investoren gegeniber inlandi-
schen nicht schlechter behandelt werden.

Dariuiber hinaus erscheint es fur Staaten sinnvoll, auf ein bestimmtes Malf3 an Inves-

titionen zu verzichten, wenn negative externe Effekte®° zu beflirchten sind.

6.2 Reformvorschlage fur den Streitschlichtungsprozess

6.2.1 Transparenz

Die Moglichkeit zur Geheimhaltung von Inhalten des Verfahrens wurde bereits als
Vorteil von ISDS gegenuber nationalen Gerichtsverfahren fir Investoren herausge-
stellt. Besch (2008, S. 16) fuhrt jedoch an, dass dieser Umstand haufig auch im
Interesse des Gaststaates der Investition liegt, speziell wenn es um politische Fra-
gen und Fragen der nationalen Sicherheit geht. Aus diesem Grunde ist es wenig
verwunderlich, dass die Moglichkeit zur Geheimhaltung tber lange Zeit in den Ver-
fahren bestand und — mit Einschrankungen — bis heute Bestand hat.

Gleichzeitig sind oftmals Fragen des 6ffentlichen Interesses wie Umweltschutz, Ge-
sundheit und Sicherheit Gegenstand von Streitschlichtungsprozessen, die ein ge-
wisses legitimes Informationsinteresse der Zivilgesellschaft begrinden (Besch,
2008, S. 16f.). Das offentliche Interesse erkennen auch Tietje und Baetens (2014,
S. 106) an und grenzen ISDS-Falle damit klar von Féallen ab, wo sich ausschlief3lich
Unternehmen gegeniiberstehen. Dariiber hinaus muss die Besonderheit des ISDS-
Systems beriicksichtigt werden;'%! ist sie doch als ein Hauptgrund fiir die starke

Skepsis gegenuber dem System zu sehen (Hindelang & Krajewski, 2016, S. 4).

150 Beispielsweise durch Umweltverschmutzung, Korruption und Missachtung der Menschenrechte.
151 Gemeint ist an dieser Stelle die generelle Méglichkeit von privaten Investoren, gegen Staaten
vorzugehen, was ein Alleinstellungsmerkmal im internationalen 6ffentlichen Recht darstellt
(Hindelang & Krajewski, 2016, S. 4).
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Dieser Skepsis kann jedoch durch verstarkte Transparenz begegnet werden. Dabei
geht es erstens um das Informationsinteresse der Offentlichkeit und zweitens um
die Akzeptanz von ISDS auf allen relevanten Ebenen, von der Politik, den Investo-
ren bis zur Zivilgesellschaft. Dies steht dem Diskretionsbedtirfnis der Investoren und
Staaten entgegen.

Klett (2016, S. 224 f.) vertritt die Ansicht, die Offenlegung von Verfahren kdnne
diese unterstitzen, indem sie dadurch glaubhafter und nachvollziehbarer erschie-
nen und gleichzeitig Korruption vorgebeugt werde. Er verweist zwar gleichzeitig auf
das Argument von Beflirwortern der Geheimhaltung, Vertraulichkeit wirde fiir einen
entpolitisierten, faktenorientierten Prozess sorgen, sieht die Vorteile jedoch Uber-
wiegen (Klett, 2016, S. 225).

Die Europaische Kommission setzt in CETA die UNCITRAL Transparenzregeln um
und spricht davon, vollstandige und verbindliche Offenlegung des Verfahrens ein-
gefuhrt zu haben (Europaische Kommission, 2015a, S. 2). Darlber hinaus plante
die EU in ihren Verhandlungen zu TTIP, Stakeholdern, die ein berechtigtes Inte-
resse an dem Ausgang eines Streitschlichtungsverfahrens haben, die Teilnahme an
den Verfahren zu erméglichen (Titi, 2017, S. 26).

Van Harten (2015, S. 4) erkennt die Weiterentwicklung innerhalb CETAs an, relati-
viert die Aussagen der EU-Kommission jedoch. So gibt er an, dass auch unter CETA
immer noch vertrauliche Streitschlichtung maéglich sei bzw. vertrauliche Aspekte au-
Berhalb des Prozesses gehalten werden kdnnten (Van Harten, 2015, S. 4). Die Ent-
scheidung, Dokumente oder Verhandlungen nicht 6ffentlich zu machen, obliegt nun-
mehr den Streitschlichtern (Van Harten, 2016, S. 138). Diese Aussagen decken sich
mit denen der UNCTAD (2017b, S. 6), dass Inhalte von Verfahren immer noch ge-
heim gehalten werden kénnten, wenn beide Parteien es wiinschen.

Sollten beide Seiten einer Geheimhaltung zustimmen, so ist auch fraglich, ob in

jedem Fall eine Offenlegung erzwungen werden sollte. Speziell dann, wenn es
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nachvollziehbare Griinde®? fir die Geheimhaltung gibt. Es besteht die Gefahr, das
ISDS-System eines seiner wichtigsten Vorteile zu berauben.3

Van Harten (2016, S. 138) aul3ert den Vorschlag, die Entscheidung tber die Verof-
fentlichung von Dokumenten und Verfahren an einen gerichtlichen Prozess zu kop-
peln und die Entscheidung dariber Richtern zu Uberlassen. Zusammen mit der an-
gesprochenen Mdglichkeit fur dritte Parteien, Einsicht in Verfahren zu bekommen,
erscheint dieser Vorschlag sinnvoller als eine generalisierte Regelung zur Offenheit
bzw. Geheimhaltung.

Wichtig ist in diesem Zusammenhang, dass klar festgeschrieben wird, wann ein be-
rechtigtes Geheimhaltungsinteresse besteht. Tietje und Baetens (2014, S. 107 f.)
kritisieren, dass die Anforderungen an Geheimhaltung bisher in den UNCITRAL
Transparency Rules nicht klar genug definiert seien, wobei sie insbesondere auf
den Begriff der vertraulichen Geschaftsinformationen rekurrieren.

Insgesamt ist durchaus davon auszugehen, dass fiur einzelne Investoren eine ver-
starkte Pflicht zur Offenlegung negativ wirkt. Systemisch betrachtet, treten diese
Nachteile jedoch hinter die Chance einer verstarkten Akzeptanz zuriick.>* SchlieR3-
lich ist die Akzeptanz ein entscheidender Aspekt dafiir, dass das Schutzniveau von

Investitionen nicht absinkt, da sich Staaten vermehrt von ISDS abwenden.

6.2.2 Vorauswahl von Streitschlichtern und Schaffung einer Beru-
fungsinstanz

Van Harten (2016, S. 4 f.) bezeichnet die fehlende Unabhé&ngigkeit und fehlende

Fairness der Verfahren als Nahrboden fir den Vorwurf von Befangenheit im ISDS-

System. Ahnlich wie bei der Transparenz scheint in diesem Bereich eine Weiterent-

wicklung nétig, um die Akzeptanz des Systems sicherzustellen.

152 Veltins (2018, S. 280) wie auch Oberhammer (2015, S. 873 f.) rekurrieren besonders auf Ge-
schaftsgeheimnisse und Interna, die fir Unternehmen ein Wettbewerbsvorteil darstellen kdnnen, Be-
sch (2008, S. 16) fuhrt dartiber hinaus politische Fragestellungen und Fragen der nationalen Sicher-
heit an.

153 Sjehe zu den Vorteilen Kapitel 3.2.3 zum Investitionsschutz innerhalb von lIAs.

154 Siehe zur verstarkten Akzeptanz durch mehr Transparenz u.a. Hindelang & Krajewski, 2016;
Klett, 2016; Van Harten, 2016 und UNCTAD, 2015b.
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Ziel der Reformvorschlage ist es, die Konsistenz und Vorhersehbarkeit von Tribu-
nalen zu erhéhen (UNCTAD, 2017b). Zu diesem Zweck sollen einerseits Absiche-
rungen in das System eingebaut und andererseits die Auswahl der Streitschlichter
reformiert werden.

Die Européaische Kommission (2015a, S. 6 f.) erkennt in der derzeitigen Praxis der
Auswahl von Streitschlichtern die Gefahr von Interessenkonflikten und begrindet
damit Handlungsbedarf. Schill (2015, S. 9) pladiert daftr, die Moglichkeit, zwischen
Streitschlichter und Berater zu wechseln, auszuschlief3en.

Eine weiterreichende Mdglichkeit ist es, Streitschlichter bereits vor Eintreten einer
Streitigkeit festzulegen. Tietje und Baetens (2014, S. 111) nennen in diesem Zu-
sammenhang das Streitschlichterverzeichnis des Permanent Court of Arbitration
(PCA) als Beispiel, verweisen jedoch gleichzeitig auf die damit verbundenen Prob-
leme des Auswahlprozesses und den beschrankten Erfolg im Falle des PCA.

Die EU plante fur TTIP eine Liste méglicher Streitschlichter, aus der die ICSID einen
passenden Streitschlichter auswahlen soll, wenn sich die Parteien nicht auf den drit-
ten Streitschlichter einigen kénnen. Dartber hinaus sollten bestimmte Vorausset-
zungen festgelegt werden, die bestellte Streitschlichter erfullen muassen.
(Européische Kommission, 2015a, S. 7)

Von einem vorher festgelegten Verzeichnis von Streitschlichtern ist dieser Vor-
schlag nach wie vor deutlich entfernt, allein weil maximal einer der Streitschlichter
aus der Liste stammen kann. AulRerdem verbleibt das Problem der Auswahl von
relevanten Streitschlichtern. So handelt es sich bei der Auswahl von Streitschlich-
tern um einen politischen Prozess, wodurch keinesfalls sichergestellt ist, dass tat-
sachlich nach fachlichen Gesichtspunkten ausgewahlte Experten in die Verzeich-
nisse aufgenommen werden (Tietje, 2015b, S. 7).

Deutlich relevanter erscheint der Vorschlag zur Schaffung einer standigen Beru-
fungsinstanz mit der Moglichkeit, Schiedsspriiche zu tUberprifen (so z.B. Schill,
2015, S. 8; UNCTAD, 2017b, S. 7; Van Harten, 2016, S. 8 f.). Die UNCTAD (2017b,
S. 7) sieht darin eine Mdglichkeit, die Vorhersagbarkeit von Entscheidungen und
schlussendlich die Unterstitzung fir das System zu erh6hen. Diese Ansicht teilt
auch Wells (2010, S. 349 1.), der es dartber hinaus fur wahrscheinlich halt, dass die
Disziplinierung durch eine Berufungsinstanz dazu fuihre, angebrachter auf mogliche

Umsténde, Korruption und Inkompetenzen zu reagieren.
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Die Europaische Kommission (2015a, S. 9) auf3ert den Wunsch, dass zuklnftig eine
Berufungsinstanz nach Vorbild der WTO eingerichtet werden soll, wie es auch Wells
(2010, S. 349 f.) vorschlagt. Van Harten (2016, S. 8) zweifelt die Intention der EU
jedoch an und verweist auf eine fehlende Berufungsinstanz in CETA.

Insgesamt erscheint der Vorschlag eines Berufungsmechanismus als sinnvoll und
erhalt viel Zustimmung in der wissenschaftlichen Debatte. Konsistentere und vor-
hersagbarere Entscheidungen scheinen fur Staaten als auch Investoren win-
schenswert. Die Investitionssicherheit scheint dadurch nicht geféahrdet, sondern
konnte sich vielmehr erh6hen. AuRerdem kénnten die Anzahl der Falle und damit
auch die Kosten des Systems gesenkt werden (Wells, 2010, S. 349).15° Vorausset-
zung ist eine gleichzeitige Sicherstellungstellung der Transparenz, um die Entschei-
dungen der Tribunale auch fir AufRenstehende nachvollziehbarer zu machen.
Gleichzeitig miussen die Kosten und die Dauer eines Berufungsverfahrens moég-
lichst gering gehalten werden. Dartber hinaus stellen Van Harten (2016, S. 8) als
auch Wells (2010, S. 350) klar, dass im Falle einer standigen Berufungsinstanz
Richter anstelle von Streitschlichtern die Schiedsspriiche Uberprifen sollten.

Eine standige Berufungsinstanz scheint aber mit einem hohen finanziellen als auch
administrativen Aufwand verbunden. Aul3erdem ist der Auswahlprozess von ent-
scheidender Bedeutung fur die Effektivitat einer solchen Instanz (Tietje & Baetens,
2014, S. 112 1.). Dies ist eine Erklarung dafir, warum bisher nicht mehr Abkommen
eine solche vorsehen. Ein verstarkt multilateraler Ansatz kdnnte die Einfihrung von

Berufungsinstanzen befdrdern.

6.2.3 Internationaler Schiedsgerichtshof
Ein Vorschlag, der die Mdglichkeit eines festen Streitschlichterverzeichnisses und
eines Berufungsmechanismus aufgreift und weiterftihrt, ist die Schaffung eines dau-
erhaften internationalen Investitionsgerichtes. Dieser Vorschlag erscheint als der

weitreichendste im Bereich des Streitschlichtungsprozesses.

155 Wie in Kapitel 2.3. analysiert, fihrt fir Investoren nur ein Teil der Klagen zu einer Entschadigungs-
zahlung. Es ist davon auszugehen, dass zumindest ein Teil der Klagen und damit verbundener Kos-

ten verhindert werden konnten.
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So koénnte ein standiges Investitionsgericht das derzeitige Streitschlichtungssystem
komplett ablésen und gleichzeitig einen Berufungsmechanismus bereitstellen
(Schill, 2015, S. 8).1%¢

Die EU schlug im Zusammenhang mit den Verhandlungen zu TTIP die Schaffung
eines Investitionsgerichtes vor (Europaische Kommission, 2015b), was die EU zu
dem Vorreiter in diesem Bereich macht (Titi, 2017, S. 4). Sie hofft dadurch, einen
Grolteil der Kritikpunkte an ISDS aus der Welt schaffen zu kdnnen, namentlich das
Recht zur Regulierung, mangelnde Transparenz und mangelnde Kontinuitat in
ISDS-Entscheidungen (Europaische Kommission, 2015b). Auch Schill (2015, S. 8)
sieht darin eine Mdglichkeit, das System demokratischer zu gestalten, Unsicherhei-
ten zu vermeiden und die Vorhersagbarkeit von Schiedssprichen zu erhéhen.
Tietje (2015b, S. 5 ff.) wirft zwei grof3e Problembereiche im Zusammenhang mit der
Schaffung eines Investitionsgerichts auf: Einerseits die Auswahl geeigneter Richter
und zweitens die Frage nach dem Kosten/Nutzen Verhéltnis eines Investitionsge-
richtes. Die Kosten-Nutzen-Frage ist besonders dann relevant, wenn ein Schieds-
gerichtshof mit begrenzter Reichweite, beispielsweise fur bilaterale Abkommen, ge-
schaffen wirde. Tietje (2015b, S. 7 f.) verweist jedoch darauf, dass mangelnde Be-
reitschaft der beteiligten Staaten zur finanziellen Ressourcenausstattung zu Quali-
tatseinbulZen in dem jeweiligen internationalen Rechtsschutzsystem fiihren kénne.
Die Européaische Kommission (2017) macht zwar klar, dass sie mit dem Vorschlag
einen multilateralen Ansatz verfolgt und das Investitionsgericht auch Streitigkeiten
zwischen Drittstaaten schlichten solle. Kurz- und mittelfristig ware das Gericht je-
doch nur fir ein Abkommen und damit eine sehr begrenzte Zahl von Streitféllen
zustandig.

Bei der Auswahl der Richter stellen sich die Fragen, wie sie auswahlt werden und
wie sichergestellt werden kann, dass sie unabhangig und fir eine mdglichst grol3e
Bandbreite von Fallen kompetent sind (Schill, 2015, S. 8; Klett, 2016, S. 231 f.).
Schlief3lich stellt die Auswahl fur den jeweiligen Fall passender Streitschlichter ei-
nen der grof3en Vorteile von ISDS dar.

156 Indem das Investitionsgericht in Verfahrens- und Berufungsinstanz getrennt wird (Schill, 2015, S.
8).

132



Reformvorschlage im Bereich des ISDS-Regimes

AulRerdem scheint ein internationales Investitionsgericht lediglich zielfihrend, wenn
gleichzeitig die zugrundeliegenden Abkommen angepasst werden. Ein multilatera-
les System, das Entscheidungen tUber in bilateralen Abkommen vereinbarte Inhalte
fallt, erschwert Kontinuitat und kénnte sogar den Absichten von Staaten entgegen-
stehen. (Schill, 2015, S. 8).

Ein internationales Schiedsgericht ist fir die Weiterentwicklung von ISDS auf glo-
baler Ebene dennoch ein sinnvoller Vorschlag mit dem Potenzial, einige der Kritik-
punkte zu entkraften. Allerdings gibt es praktische Probleme, wie die Auswahl von
Streitschlichtern und die Finanzierung. Dartber hinaus macht der derzeit wiederer-
starkte Bilateralismus im Investitionsschutz einen multilateralen Ansatz fur ein In-
vestitionsgericht und zugrundeliegende Abkommen kurz- und mittelfristig unwahr-
scheinlich.

Als langfristiges Ziel sollte ein standiges Investitionsgericht daher nicht aus den Au-
gen verloren werden. Zur kurzfristigen Lésung bestehender Probleme und der Er-
hoéhung der Akzeptanz scheint der Vorschlag aber nicht geeignet.

6.2.4 Weitere Vorschlage
Es gibt eine Reihe von weiteren Reformvorschlagen, um den Zugang zu Streit-
schlichtungsverfahren zu erhéhen und gleichzeitig ungewollte Klagen zu verhin-
dern. So gibt es die Uberlegung, kleinen und mittelgroBen Unternehmen den Zu-
gang zu Streitschlichtungsverfahren zu erleichtern: Im Falle von kleinen und mittle-
ren Unternehmen oder wenn die geforderte Entschadigung relativ gering ist, kdnne
der Streitschlichtungsprozess verschlankt und vereinfacht werden, um die Kosten
zu senken (Titi, 2017, S. 22 f.). In diesem Zusammenhang ist auch der Vorschlag
zu nennen, die unterlegene Partei die Kosten des Streitschlichtungsverfahrens tra-
gen zu lassen. Da bei langwierigen Verfahren die Kosten durchaus betrachtlich sein
konnen, erscheint die Kostenlast sowohl fur Investoren als auch Staaten relevant.
Bisher werden die Kosten in der Regel gleichmalig auf die Parteien verteilt (Titi,
2017, S. 20). Dies kann fur ein Unternehmen auch bei einem Schiedsspruch zu
seinen Gunsten eine erhebliche Belastung bedeuten, wahrend Staaten auch bei

unberechtigten Verfahren gegen sie immer einen Teil der Kosten tragen mussen.
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(Titi, 2017, S. 19 ff.) Ein loser-pays-principle wirde die Kritik der asymmetrischen
Verteilung des Prozessrisikos zumindest abschwachen. %’

Um unberechtigte und unseriése Klagen und damit verbundene Kosten zu verhin-
dern, nennen Tietje und Baetens (2014, S. 96 f.) die Moglichkeit eines Filtermecha-
nismus. Dazu sollen die eingereichten Klagen vorab gepruft und Tribunalen die
Mdoglichkeit gegeben werden, bestimmte Klagen sofort auszusortieren.*® Bei ange-
nommenen Verfahren macht Wells (2010, S. 351) den Vorschlag, Streitschlichter
konnten innerhalb der Verfahren Zwischeneinschatzungen prasentieren, die den
Parteien bei einer moglichen Einigung helfen sollen. Dies kdnnte einige Verfahren

beschleunigen und zugleich deren Kosten senken.

6.3 Neuregelung der Intra-EU BITs

Die besondere Rolle der Investitionsschutzabkommen innerhalb der EU ist bereits
seit langerem Gegenstand der wissenschaftlichen Debatte. Laut Nagy (2018, S.
982) schwelte das Problem der Intra-EU-BITs seit Jahrzenten und wurde durch den
Beitritt neuer Mitgliedstaaten in 2004, 2007 und 2013 verstarkt. Einen neuen Hohe-
punkt erreichte die Thematik mit dem Urteilsspruch des EuGH (EuGH, Urt. v.
6.3.2018, C-284/16 - Achmea) im Marz 2018 (Jarka, 2018, S. 1).

Die Auswirkungen dieses Urteils auf das ISDS-System insgesamt vorherzusagen,
scheint noch zu friih.1%° Gleichzeitig bietet sich fir die EU jedoch die Chance, die
innerhalb der EU geschlossenen Vertrage wieder verstarkt anzugehen. Zumal die
EU-Kommission bereits seit 2006 begann, ,einen weichen Standpunkt® (llie, 2018)
gegenuber Intra-EU-BITs einzunehmen. Spater forderte die Européische Kommis-
sion Mitgliedstaaten auf, Intra-EU-BITs aufzukindigen und eroffnete gegen 5 Staa-
ten ein Verletzungsverfahren, die der Aufforderung der Kommission nicht ausrei-
chend nachgekommen seien (Europadische Kommission, 2018). Trotzdem sind bis

heute weiterhin nahezu 200 Abkommen zwischen EU-Mitgliedstaaten in Kraft

157 Wie unter anderem von Klodt und Lang (2015, S. 483) geaulert.

158 Die Autoren machen darliber hinaus den Vorschlag, den Filtermechanismus mit einer Kostenver-
lagerung, wie von Titi (2017, S. 19 ff.) vorgeschlagen, zu koppeln (Tietje & Baetens, 2014, S. 97).
159 Zu der Einordnung der Bedeutung des Urteils des EuGH siehe Kapitel 5.2.1.3.
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(Européaische Kommission, 2018). Viele Mitgliedstaten scheinen also der Ansicht
von u.a Tietje (2011, S. 19 f.), Nagy (2018, S. 996 ff.) und Kriebaum (2015, S. 35)
zu folgen, dass BITs zwischen EU-Mitgliedstaaten wichtige Rechtsgarantien fur In-
vestoren bieten und eine Aufkiindigung dieser eine wesentliche Lucke hinterlassen
wirde. Auch Andersen und Hindelang (2016, S. 25) sehen in den Vertragen ein
wichtiges Instrument fUr Investoren, um politische Risiken zu steuern.

Ein AuRBerkraftsetzen oder Aufkiindigen der Abkommen kénnte somit unintendierte
Folgen haben. Investoren kdnnten versuchen, durch Umstrukturierung von Investi-
tionen sicherzustellen, dass ihre Investitionen unter ein weiterhin bestehendes Ab-
kommen, beispielsweise zwischen einem EU-Mitgliedstaat und einem Drittstaat, fal-
len (Andersen & Hindelang, 2016, S. 3).1¢° Ist dies nicht méglich, kénnten Investo-
ren aus EU-Mitgliedstaaten gegeniber Investoren aus Drittstaaten schlechter ge-
stellt werden. Dartber hinaus enthalten auch viele der Intra-EU-BITs sunset-Klau-
seln, die den Schutz von Investitionen fur einen bestimmten Zeitraum aufrecht er-
halten (llie, 2018).

Die EU sollte den Mitgliedstaaten daher Alternativen anbieten, statt auf die bloRRe
Aufkindigung der Abkommen zu drangen. So scheinen die Mitgliedstaaten generell
bereit zu sein, das Intra-EU-BITs-System zu verlassen, jedoch nicht ohne eine ge-
eignete Alternative, speziell mit Hinblick auf Streitschlichtung (Andersen &
Hindelang, 2016, S. 5). Fur den Wunsch der Investoren nach einem Streitschlich-
tungsinstrument auf3erhalb des nationalen Gerichtssystems gibt es nachvollzieh-
bare Grinde,%! die den erorterten Grinden fir ISDS auf internationaler Ebene ah-
neln.'%2 Eine Abschaffung von Intra-EU-BITs konnte fir EU-Mitgliedstaaten damit
Investitionen innerhalb der EU unattraktiver machen und zu Unterinvestment fih-

ren.

160 Was dem typischen Fall des treaty shopping entsprache, einer in Kapitel 5.2.1 kritisierte Praxis.
161 Zu den Griinden der Investoren fir ein Festhalten an Intra-EU-BITs siehe z.B. Tietje, 2011;
Andersen & Hindelang, 2016 und Nagy, 2018.

162 Zu den Motiven der Investoren fiir ISDS siehe Kapitel 3.2.
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Als Alternative haben 5 europaische Staaten!® in einem non-paper einen Vorschlag
zum Investitionsschutz innerhalb der EU prasentiert (Non Paper, 2016). Die Mit-
gliedstaaten schlagen ein multilaterales Abkommen zwischen den Mitgliedstaaten
vor, welches bestehende Abkommen abl6st. Ein solches Abkommen soll den
Schutz von Investitionen zwischen Mitgliedstaaten einheitlich regeln und fur den Fall
von Streitigkeiten einen bindenden und durchsetzbaren Streitschlichtungsmecha-
nismus als Erganzung zu nationalen Gerichten beinhalten. Die Notwendigkeit fur
einen solchen betonen die beteiligten Staaten dabei besonders deutlich. Andersen
und Hindelang (2016, S. 26) sprechen sich in diesem Zusammenhang zumindest
fur ein Sicherheitsnetz in Form eines erganzenden Streitschlichtungsmechanismus
aus.

Angesichts der Haltung der Européischen Kommission und der neueren Rechtspre-
chung des EuGH (EuGH, Urt. v. 6.3.2018, C-284/16 - Achmea) einerseits sowie der
angesprochenen Probleme und Risiken in Verbindung mit dem Aufkiindigen von
Intra-EU-BITs andererseits, erscheint der Vorschlag der Mitgliedstaaten eine L06-
sung mit Vorteilen fur alle Seiten.

Er bietet die Mdglichkeit, ein sicheres Investitionsumfeld mit dem gleichen Schutz-
standard fur alle EU-Mitgliedstaaten zu schaffen. Die EU kdnnte die Landschaft der
Investitionsschutzabkommen vereinfachen und vereinheitlichen und somit ein kla-
res Zeichen hin zu einem multilateralen Ansatz setzen. Aul3erdem bestlinde in die-
sem Rahmen die Mdglichkeit, das von der EU im Zusammenhang mit den Verhand-
lungen zu TTIP und CETA vorgeschlagene standige Investitionsgericht (oder zu-

mindest eine Vorstufe davon) zu etablieren.

6.4 Zusammenfassende Bewertung der Reformvorschlage

Insgesamt scheinen die Vertragsparteien bei der aktuellen Verhandlung von Inves-
titionsschutzabkommen als auch die internationalen Institutionen bei der Gestaltung

des Streitschlichtungsprozesses durchaus auf die gedul3erte Kritik reagiert zu ha-

163 Djes sind Osterreich, Finnland, Frankreich, Deutschland und die Niederlande und somit allesamt

Staaten, die einen positiven CR-Index aufweisen.
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ben. Es gibt Bestrebungen, das System ausgeglichener, transparenter und nach-
vollziehbarer zu gestalten. Den Beteiligten ist deutlich geworden, dass fur eine er-
hohte Akzeptanz eine Weiterentwicklung sowohl der ISDS-Regelungen als auch der
Ausgestaltung des Streitschlichtungsprozesses notwendig ist.

Die wichtigen Streitschlichtungsstellen haben daher ihre Regeln auf dem Weg zu
mehr Transparenz angepasst. AuRerdem macht die neue Generation von Investiti-
onsschutzabkommen einen deutlichen Schritt, indem klarere Formulierungen und
Erklarungen fur Tribunale in die Vertrage aufgenommen wurden bzw. werden und
das Verhaltnis zu nationalen Gerichten klarer definiert wird. Darlber hinaus gibt es
Bestrebungen, die Qualitdt von Investitionen zu erhdéhen, indem sich Investoren
starker an Menschenrechten, einer nachhaltigen Entwicklung und corporate social
responsibility-Grundsatzen orientieren miissen.64

Mit Blick auf die Bewertungskriterien von Harten sind viele dieser Entwicklungen zu
begrifen. Sie tragen einerseits dazu bei, das System offener zu gestalten, und sind
andererseits darum bemuht, einen Ausgleich zwischen Investoren und Staaten zu
schaffen, indem das Recht des Staates zur Regulierung gewahrt bzw. klarer her-
ausgestellt wird. Aus 6konomischer Sicht schrankt der Grof3teil der Reformen des
ISDS-Regimes dessen Funktion nicht ein, Zeitinkonsistenzen und das Hold-up-
Problems zu Giberwinden. Ausnahmen sind die Vorschlage zum vollkommenen Aus-
schluss des Schutzes vor Regulierungshandlungen des Staates in gewissen Sek-
toren. Werden Investitionen in bestimmten Sektoren vom Investitionsschutz ausge-
klammert, so sehen sich auslandische Investoren einer Situation ausgesetzt, die
derjenigen ohne ISDS-Regelungen gleicht. Mit Ruckgriff auf die 6konomische Ana-
lyse zu Zeitinkonsistenzen und dem Hold-up-Problem in Kapitel 4 ist in diesem Fall
mit Unterinvestment in den maf3geblichen Sektoren zu rechnen. Gleiches gilt fur die
Aufkindigung der Intra-EU-Investitionsschutzabkommen ohne adaquaten Ersatz. In
diesem Fall kdnnten Investitionen innerhalb der EU weniger attraktiv werden, was

wiederum Unterinvestment nach sich ziehen wirde.

164 Dies gilt jedenfalls dann, wenn die Investoren Vertragsverletzungen von staatlicher Seite mittels

ISDS ahnden wollen.
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Ansonsten scheinen die Regelungen auf ein den veranderten Umstanden ange-
passtes System hinauszulaufen, das den Schutz von Auslandsinvestitionen weiter-
hin sicherstellt, jedoch nicht, ohne Investoren mit in die Pflicht zu nehmen. So wurde
durch Ansatze wie fork-in-the-road-clauses oder Vorschlage zur Neuregelung der
Prozesskosten die haufig kritisierte Sonderstellung von auslandischen gegeniber
inlandischen Investoren abgeschwéacht.

Die aufgelisteten Reformvorschlage in Kapitel 6.2.4 stellen eine wichtige Moglich-
keit dar, das ISDS-System auf bestimmte Anforderungen und Situationen von Ver-
tragsparteien anzupassen. Somit gestatten sie eine gewisse Flexibilitat im ISDS-
System. Dies kann den Zugang fir Investoren erh6hen und die Kosten vor allem fir
kleine und mittlere Unternehmen senken. Unter Ruckgriff auf die 6konomische Ana-
lyse wirden geringere Kosten des Streitschlichtungsprozesses die Investitionsan-
reize von Investoren erhohen und die Investitionshéhe (noch) naher an das optimale

Niveau heranfiihren.

Einschrankend ist anzumerken, dass die Weiterentwicklungen nur sinnvoll sind,
wenn gleichzeitig eine Losung fur die nach wie vor in Kraft befindlichen alten Ab-
kommen gefunden wird. Nowrot (2016, S. 229) stellt richtig dar, dass seit den
2000er Jahren eine Welle der Erneuerung stattfand. Allein im Jahr 2013 wurden
105 Investitionsschutzabkommen aufgehoben und durch neue ersetzt (Nowrot,
2016, S. 229). Diese Erneuerung ist aufgrund der genannten Argumente sinnvoll,
erscheint jedoch nur bedingt effektiv. Der GrofR3teil der Klagen stiitzt sich weiterhin
auf alte Abkommen, die in den 90er Jahren geschlossen wurden, wie beispielsweise
den Energiecharta-Vertrag. Zu erwéhnen ist in diesem Zusammenhang, dass,
selbst wenn Abkommen neu geschlossen werden, in einigen Fallen alte Abkommen
parallel in Kraft bleiben kénnen, wenn dies nicht konkret ausgeschlossen ist
(Jennings, 2016, S. 144). Erneuerte Vertrage sind bisher hingegen kaum Gegen-
stand von Klagen.1% Um eine bloRe Verschiebung der Klagen hin zu alteren Ver-

tragen zu verhindern, muss eine Losung fur die alten Vertrdge gefunden werden.

165 Die maRgeblichen Vertrage wurden in Kapitel 2.5 betrachtet. Dort wurde unter anderem festge-
stellt, dass es erst elf ISDS-Féalle gab, die sich auf Vertrage stiitzen, die nach 2010 geschlossen

wurden.
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Ein schlichtes (einseitiges) Aufkiindigen der Vertrage ist haufig nicht ohne weiteres
— speziell nicht kurzfristig — mdglich, da ein Grof3teil der in den Abkommen enthal-
tenen Klauseln Bedingungen an ein Aufkindigen stellen und gleichzeitig dessen
Konsequenzen festlegen.16¢

Fur eine Losung beziglich der alten Vertrage ist ein multilateraler Ansatz unum-
ganglich.1%” Die EU koénnte dabei vorweg gehen, indem sie eine Neuordnung der
Intra-EU-11As vorantreibt. Dies kbnnte gleichzeitig der Startschuss fur die EU auf
dem Weg zu einem stehenden Investitionsgericht sein, welches spater auf weitere
Abkommen mit Drittstaaten erweitert werden kann. Insgesamt erscheint der Vor-
schlag eines Investitionsgerichtes durchaus sinnvoll. Das Kosten/Nutzen—Verhalt-
nis muss jedoch im Blick behalten werden, um den Streitschlichtungsprozess mog-
lichst effizient zu halten. Dies ist auch mit Hinblick auf das Investitionsniveau rele-
vant.'®® Daher ist ein Investitionsgerichtshof fir einzelne Abkommen nicht sinnvoll,
fur multilaterale Abkommen und mehrere Staaten langfristig jedoch durchaus von
Vorteil.

Bei neuen Vertragen ist dariiber nachzudenken, sie nach einer bestimmten Dauer
auslaufen zu lassen, damit der Anreiz zur Nach- bzw. Neuverhandlung fiir beide
Seiten gegeben ist. Ansonsten ist der Anreiz zur Neuverhandlung generell fir Lan-
der mit einem positiven CR-Index eher gering. Die Analyse in Kapitel 4 ergibt, dass
zur Vermeidung von Unterinvestment rigide, bindende Vertrage mit beschrankter
Mdglichkeit zur Nachverhandlung nétig sind. Gleichzeitig @ndert sich das Investiti-
onsumfeld stadndig (UNCTAD, 2015a, S. 127). Eine regelmallige Anpassung der
Vertrage ist daher unerlasslich.

Bei fehlender Anpassung und Neuabschluss der Vertrage ist ein Fortschreiten von
einseitigen Kiundigungen als Reaktion auf den mangelnden Nachverhandlungswil-

len zu erwarten. Dadurch wiirde das Schutzniveau von Investitionen zumindest fur

166 S enthalt der Grof3teil der bestehenden BITs Klauseln, die festlegen, dass Abkommen noch eine
bestimmte Zeit nach Aufkiindigung in Kraft bleiben und vor der Aufkiindigung getétigte Investitionen
weiter unter den Schutz des Abkommens fallen. (Nowrot, 2016, S. 239 ff.)

167 Auch Wells (2010, S. 348) sieht multilaterale Abkommen als ideale Losung, die insbesondere die
Stellung von Entwicklungslandern innerhalb des Systems verbessern kénne.

168 VVergleiche dazu Kapitel 4.2 und speziell die Formeln (6) und (7).
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neue Investitionen absinken. Dies kdnnte zu Unterinvestment fihren und wirde
gleichzeitig Investoren zeitlich diskriminieren.

Sollte dies der Fall sein, so wird sich der Druck von Investorenseite erhdhen, was
den Reformprozess deutlich beschleunigen konnte (Wells, 2010, S. 352). Durch
rechtzeitige Positionierung sowie die Schaffung von Standards fur den Reformpro-
zess wurde die EU einen strategischen Vorteil im Bereich Investitionsschutz erlan-

gen.
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7 Fazit

Die Arbeit zeigt, dass es sowohl aus 6konomischer als auch juristischer Sicht eine
Notwendigkeit und Rechtfertigung fir Investitionsschutzabkommen mit ISDS-Rege-
lungen gibt. Vor diesem Hintergrund scheint das ISDS-System angesichts gleich-
zeitig weiter fortschreitender Globalisierung und wiedererstarkter protektionistischer
Tendenzen relevanter denn je. Bestehende Regelungen aufR3erhalb des ISDS-Sys-
tems reichen nicht aus, um FDI effizient und effektiv zu schitzen.

Die 6konomische Analyse offenbart dariiber hinaus, dass ISDS-Regelungen durch-
aus geeignet sind, Probleme der zeitlichen Inkonsistenzen sowie des Hold-ups zu
Uberwinden und die Marktldsung zu verbessern. Ohne ISDS-Regelungen ist auf-
grund der Doppelrolle des Staates als Vertragspartner und Regelsetzer mit Unterin-
vestment zu rechnen. Voraussetzung ist, dass Schutzstandards klar festgelegt und
die Staaten an zugesicherte Rechte in Investitionsschutzabkommen gebunden sind.
Die momentane Ausgestaltung von ISDS-Regelungen und des Streitschlichtungs-
prozesses bringt jedoch eine Reihe von Problemen mit sich. Dabei ist zwischen der
Kritik an den eigentlichen Regelungen und derjenigen am Streitschlichtungsprozess
zu differenzieren. Das System wird als zu stark auf die Bedurfnisse von Investoren
und damit unausgeglichen kritisiert. Im Bereich des Streitschlichtungsprozesses
stehen hauptsachlich die mangelnde Unabhangigkeit der Streitschlichter, die ge-
ringe Transparenz und die fehlende Berufungsinstanz im Fadenkreuz der Kritik.
Symptomatisch fir die bestehenden Probleme ist nicht zuletzt ein starkes globales
Ungleichgewicht im Bereich der ISDS-Regelungen. Dies fuhrt zu sehr unterschied-
licher Akzeptanz von ISDS-Regelungen weltweit. Wahrend einige Staaten den Sta-
tus quo beibehalten oder das System nur leicht reformieren wollen, kehren andere
Lander dem System den Ricken bzw. flhlen sich in ihrer Skepsis bestatigt.

Das System wird sich also reformieren missen, will es seinen Status als wichtigste
Form der Rechtsdurchsetzung fir auslandische Investoren (Reinisch, 2015a, S.
930) behaupten. Ausgangspunkt fur den Reformprozess muss die urspringliche
Idee sein, durch ISDS ein stabiles und sicheres Investitionsumfeld zu schaffen, das
schlussendlich sowohl Staaten als auch Investoren zugutekommt. Gleichzeitig

muss das System offener, unabhangiger und ausgeglichener gestaltet werden, um
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die globale Akzeptanz sicherzustellen und zu erhéhen. Um der Dynamik des Inves-
titionsumfeldes bei gleichzeitiger Bindung an die Vertrage gerecht zu werden, ist
aulerdem eine regelmafiige Anpassung der Vertrage notig.

Die Notwendigkeit zur Weiterentwicklung haben verschiedene Institutionen erkannt.
Nun gilt es, Ankiindigungen umzusetzen und erste Bemuhungen weiterzufihren. Im
Bereich der ISDS-Regelungen sind in erster Linie die beteiligten Staaten gefragt,
indem sie klarere Regeln formulieren, die Regeln starker an der Symmetrie zwi-
schen Investoren und Staaten ausrichten und das Verhaltnis zu nationalen Rege-
lungen und Gerichten klarer herausstellen. Im Bereich des Streitschlichtungspro-
zesses sind es die Streitschlichtungsstellen, welche die Prozesse starker an den
Zielen ausrichten mussen. Dabei besteht speziell im Bereich der Anreize fur Streit-
schlichter Handlungsbedarf. Die derzeitige Auswahl der Streitschlichter und die
Ausgestaltung des Streitschlichtungsprozesses gewahrleistet nicht die uneinge-
schrankte Unabhangigkeit der Schlichter. Diesem Umstand kdnnte durch ein festes
Verzeichnis von Streitschlichtern, hauptberufliche Streitschlichter und vor allem
durch die Schaffung einer unabhangigen Berufungsinstanz Rechnung getragen
werden. Bestimmte Vorteile von ISDS-Regelungen, wie die starkere Kompetenz der
Streitschlichter, die kurze Dauer der Verfahren und die angesprochene Unabhan-
gigkeit, konnten dadurch verstérkt und sichergestellt werden. Der Vorschlag eines
stéandigen Investitionsgerichtes scheint fur die langfristige Entwicklung ebenfalls
sinnvoll, kurzfristig scheint der Vorschlag aber nicht in der Lage, bestehende Prob-

leme zu losen.

Wenig zielfuhrend ist auch der momentane Reformstopp im Bereich der Investiti-
onsschutzabkommen. Eine fehlende Erneuerung und Reformierung bestehender
Abkommen fiihrt zum Fortbestand bereits geschlossener Vertrage mit allen Unvoll-
kommenheiten und damit verbundenen Problemen angesichts verdnderter Um-
stéande. Darlber hinaus verstarken und verharten sich aktuelle Ungleichgewichte im
Bereich der ISDS-Streitigkeiten, was zu weiterhin sinkender Akzeptanz und letztlich
zu potenzieller Abkehr von ISDS-Regelungen insbesondere in Entwicklungs- und
Schwellenlandern fihren wird.

Es ist daher notwendig, die Verhandlungen von bilateraler auf multilaterale Ebene
zu heben. Dabei missen neben Staaten mit negativem auch Staaten mit positiven

CR-Index ins Boot geholt werden. Wichtig erscheint hier ein global player, der bei
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der Reformierung vorweg geht und anderen Staaten Potenziale aufzeigt. Diese
Rolle kdonnte die EU Ubernehmen. Sie selbst hat Mitgliedstaaten mit negativem
(Tschechien, Polen) als auch positivem CR-Index (Deutschland, Niederlande). Es
ist jedoch unerlasslich, dass die EU zuerst eigene Intra-EU-BITs reformiert. Diese
Reformen kdnnten als blue print flr die Weiterentwicklung von ISDS auf globaler
Ebene betrachtet werden. Schlief3lich finden sich in der EU auch viele altere Inves-
titionsschutzvertrage, die in die Zeit nach dem Ende der Sowjetunion zurtckreichen,
mit allen damit verbundenen erérterten Problemen. Eine Weiterentwicklung inner-
halb der EU ist die Vorbedingung daflr, dass die EU in einem zweiten Schritt eine
Vorreiterrolle bei der Reformierung und Vereinheitlichung der globalen lIA-Land-
schaft einnehmen kann.

Eine verstéarkte interdisziplinare Auseinandersetzung unter Einbeziehung der Zivil-
gesellschaft ist mit Hinblick auf die Weiterentwicklung von ISDS-Regelungen und
deren globaler Akzeptanz ebenfalls zu begrif3en. Weitere interdisziplinare For-
schung erscheint in verschiedenen Bereichen nétig — insbesondere im Bereich der
Ungleichgewichte — um kausale Zusammenhange zu identifizieren und daraus Po-
litikempfehlungen abzuleiten. Dariiber hinaus stellt sich angesichts des aktuellen
Urteils des EuGH (EuGH, Urt. v. 6.3.2018, C-284/16 - Achmea) die Frage nach der
RechtmaRigkeit und der Zukunft von Intra-EU-BITs. Fir die EU bietet das Urteil
gleichzeitig die Chance, das System im Inneren zu reformieren und starker auf
neue, multilaterale Vertrage zu setzen. Dies kdnnte der Startpunkt fiir den von der
EU angestrebten standigen Investitionsgerichtshof sein.

SchlieB3lich bietet die rechtzeitige Positionierung der Europaischen Union die
Chance, ihr und ihren Mitgliedstaaten einen strategischen Vorteil im Bereich des
Investitionsschutzes zu verschaffen. Dieser Vorteil kommt spéatestens dann zum
Tragen, wenn das Schutzniveau von Investitionen durch Aufkiindigung von Vertra-
gen absinkt und in Folge dessen wieder grol3ere Anstrengungen zur Weiterentwick-

lung des ISDS-Systems unternommen werden.
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Tabelle A-1: Global fuhrende Lander im Bereich FDI (outward) im Jahr 2017, nach
Bestanden geordnet!®®

Land FDI Flisse (outward) FDI Bestand (outward)
in Mrd. US-Dollar in Mrd. US-Dollar
USA 342 7799
China (inkl. Hong Kong) 207 3292
Deutschland 82 1607
Niederlande 23 1604
Vereinigtes Kdnigreich 100 1531
Japan 160 1520
Kanada 77 1487
Frankreich 58 1452
Schweiz 77 1272

Quelle: Eigene Darstellung mit Daten der UNCTAD (UNCTADstat, 2018).

Tabelle A-2: Global fuhrende Lander im Bereich FDI (inward) im Jahr 2017, nach Be-

standen geordnet!™

Land FDI Flisse (inward) FDI Bestand (inward)
in Mrd. US-Dollar in Mrd. US-Dollar
USA 275 7807
China (inkl. Hong Kong) 241 3459
Vereinigtes Kdnigreich 15 1564
Singapur 62 1285
Kanada 24 1084
Schweiz 41 1060

Quelle: Eigene Darstellung mit Daten der UNCTAD (UNCTADstat, 2018).

169 Es wurde sich auf Staaten mit einem Bestand von mehr als 1 Billion US-Dollar im Jahr 2017
beschrankt.
170 Es wurde sich auf Staaten mit einem Bestand von mehr als 1 Billion US-Dollar im Jahr 2017

beschrankt.
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Tabelle A-3: Lander mit mehr als 10 ISDS-Féallen als Heimatstaat des Investors'™

Land Anzahl der ISDS-Félle als Heimatstaat des Investors
USA 166
Niederlande 102

Vereinigtes Konigreich 74

Deutschland 59
Kanada 45
Frankreich 44
Spanien 44
Luxemburg 39
Italien 35
Turkei 30
Schweiz 27
Zypern 22
Osterreich 21
Belgien 16
Russland 16
Griechenland 14
Ukraine 11

Quelle: Eigene Darstellung mit Daten der UNCTAD (2018a).

171 Stand: Juli 2018.
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Tabelle A-4: Lander mit mehr als 20 ISDS-Faéllen als beklagter Staat!’?

Land

Argentinien
Venezuela
Spanien
Tschechien
Agypten
Kanada
Mexico
Polen
Russland
Indien
Ecuador

Ukraine

Anzahl der ISDS-Félle als beklagter Staat

60
44
43
35
31
27
27
26
24
24
23
22

Quelle: Eigene Darstellung mit Daten der UNCTAD (2018a).

172 Stand: Juli 2018. Es wurde sich auf Staaten mit mehr als 20 Fallen beschrankt, da die Anzahl der

ISDS-Félle im Bereich der beklagten Staaten weniger stark konzentriert ist als dies bei den Heimat-

staaten der Investoren der Fall ist.
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Abbildung A-1: Nettotransfers des Staates als Anteil am Bruttonationalein-

kommen in Entwicklungs- und Schwellenlandern dargestellt nach Quartalen
nach Amtsantritt (Jahre 1979-1998)
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Quelle: Drazen, 2001, S. 97.
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Abbildung A-2: Netzwerkdarstellung ISDS-Falle, EU ins Zentrum geriickt, komplette
Ansicht
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Abbildung A-3: Absolute Vorteile der Lander und zugehérige Anzahl an Fallen
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Quelle: Eigene Berechnung und Darstellung mit Daten der UNCTAD (2018a).
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Abbildung A-4: Netto FDI-Bestande pro Kopf und CR-Index
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UNCTAD (2018a).
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