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Vorbemerkung

Seit Juli 2013 verhandeln die USA und die EU 
über das transatlantische Freihandelsabkommen 
TTIP. Ziel ist die Schaffung der größten Freihan-
delszone der Welt. Neben dem klassischen Abbau 
von Zöllen sollen die Verhandlungspartner sich 
auch über die gegenseitige Anerkennung, Anglei-
chung oder Abschaffung jeweiliger Standards, 
Normen und Regulierungen verständigen. Damit 
soll der Marktzugang für Waren und Dienstleis-
tungen erleichtert werden. Zudem wollen die Ver-
handlungspartner ein umfassendes Investitions
schutzabkommen als eigenständiges Vertrags
kapitel zur Förderung der transatlantischen In-
vestitionstätigkeit abschließen. 

Die TTIP-Verhandlungen werden – vor allem 
in Deutschland – sehr kritisch begleitet. Befürch-
tungen werden bezüglich der Verwässerung von 
Umwelt-, Arbeits- und Verbraucherschutzstan-
dards oder der Privatisierung öffentlicher Dienst-
leistungen geäußert. Der mögliche Investoren-
schutz gehört zu den umstrittensten Verhand-
lungspunkten. Die Befürworter_innen eines In-
vestitionsschutzkapitels weisen darauf hin, dass 
eine solche Einigung eine gängige Rechtspraxis  
in Deutschland darstelle. Zudem fördere sie die 
Investitionstätigkeit in beiden Wirtschaftsräumen 
durch die Gewährung von Rechtssicherheit für 
die investierenden Firmen. Sie trage somit zu 
Wachstum und Beschäftigung bei. Gegner_innen 
eines Investitionsschutzabkommens sehen in der 
internationalen Schiedsgerichtsbarkeit die Er-
richtung einer intransparenten privaten Parallel-
justiz. Diese stelle beispielsweise eine Gefahr für 
die Demokratie dar, da sie die Souveränität des 
Gastlandes beeinträchtige und Unternehmens
interessen einseitig bevorzuge.

Um einen Beitrag zur Versachlichung der 
Diskussion zu leisten, wurde Rechtsanwalt Dr. Jan 

Ole Voß von der Kanzlei Becker Büttner Held  
beauftragt, die Entwicklung des internationalen 
Investorenschutzrechts zu skizzieren. Zudem 
sollte der Autor die gegenwärtigen Verhandlungs-
vorschläge zum Investitionsschutz im Rahmen 
vom TTIP – soweit bekannt – bewerten. Er kommt 
zum Ergebnis, dass trotz aller berechtigter Kritik 
an den Investitionsschutzrechtsabkommen und  
insbesondere an der bisherigen Spruchpraxis der 
internationalen Schiedsgerichte, die Berücksich
tigung des Investorenschutzes in das TTIP tat-
sächlich eine Möglichkeit bietet, globale Stan-
dards für das Investorenschutzrecht zu setzen. Da-
gegen lehnt die frühere Bundesjustizministerin, 
Prof. Dr. Herta Däubler-Gmelin, in ihrem Kom-
mentar zur vorliegenden Studie den Einschluss 
eines Investitionsschutzabkommens in das TTIP 
ab. Die Neutralität der nicht staatlichen Schieds-
gerichtsbarkeit ist anhand der bisherigen Spruch-
praxis anzuzweifeln. Einzig die Etablierung einer 
internationalen Gerichtsbarkeit, wie das Straßbur-
ger Gericht für Menschenrechte, könnte eine un-
abhängige Rechtsprechung garantieren. 

Das vorliegende Gutachten erscheint im 
Rahmen eines stiftungsweiten Schwerpunkts der 
Friedrich-Ebert-Stiftung zum TTIP. Mit öffentli-
chen Veranstaltungen und Fachgesprächen mit 
Expert_innen aus Politik, Gewerkschaften, Wirt-
schaft und Zivilgesellschaft sowie Publikationen 
sollen einzelne Fragen, Konflikte und die glo
balen Auswirkungen vom TTIP analysiert und 
diskutiert werden.

Ich wünsche eine anregende Lektüre!

Dr. Philipp Fink
Referent

Abteilung Wirtschafts- und Sozialpolitik
Friedrich-Ebert-Stiftung
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Executive Summary

Die Aufnahme eines Kapitels zum Investitions-
schutz in das Freihandelsabkommen TTIP zwi-
schen der EU und den USA hat sich zu einem der 
wesentlichen Konfliktpunkte der Verhandlungen 
entwickelt. Weite Teile der öffentlichen Meinung 
scheinen die entsprechenden Regelungen schlicht
weg für schädlich zu halten. Dabei sind Sinn und 
Zweck des Investitionsschutzes nicht abwegig. Um 
ausländische Direktinvestitionen zu fördern, wer-
den ausländischen Investoren Rechte gewährt, 
die sie vor willkürlichen, hoheitlichen Eingriffen 
schützen sollen. Investitionsschutzabkommen er
möglichen ihnen zudem die Streitbeilegung vor 
einem neutralen Schiedsgericht.

In der Tat schränkt das Investitionsschutz-
recht damit die Handlungsfreiheit von Gaststaa-
ten gegenüber ausländischen Investoren so ein, 
dass bei willkürlichen Eingriffen in deren Rechts-
position Schadensersatzpflichten entstehen. Aller-
dings dürfte eine Aufnahme entsprechender Re-
gelungen in das TTIP, das Vorhandenseins neu
traler (Verwaltungs- und Verfassungs-)Gerichte in 
sämtlichen Bundesstaaten der USA und den Mit-
gliedstaaten der EU unterstellt, nicht zwingend 
erforderlich sein. Denn die wesentliche Funktion 

des Investitionsschutzrechts dürfte zwischen 
„Rechtsstaaten“ in der Regel gerade nicht zum 
Tragen kommen. 

Trotzdem sprechen wichtige Gründe für eine 
Weiterführung der Verhandlungen. Als fester Be-
standteil der völkerrechtlichen Gewährleistung 
von wirtschaftlichen Rechtspositionen dient das 
Investitionsschutzrecht einer Entpolitisierung von 
originär staatlichen Konflikten. Der bestehende er-
hebliche Reformbedarf der noch jungen Rechts-
ordnung könnte im Zuge der aktuellen Verhand-
lungen endlich angegangen und entscheidend 
vorangebracht werden. Dazu zählen restriktivere 
Formulierungen der Abkommen, Streichung von 
handelsschiedsgerichtlichen Elementen, Institu-
tionalisierung der Schiedsgerichte, zwingende Be-
rücksichtigung öffentlicher Interessen. Die Auf-
nahme investitionsschutzrechtlicher Regelungen 
kann auch aus politischen Gründen opportun 
werden, da mehrere Mitgliedstaaten andernfalls 
an einen möglicherweise ungünstigeren Status 
quo gebunden blieben. Voraussetzung dafür soll-
te jedoch sein, dass die Verhandlungen transpa-
rent geführt und die Reformvorhaben im Zuge 
der Verhandlungen durchgesetzt werden können.  



7

WISO
DiskursWirtschafts- und Sozialpolitik

1.	 Einleitung

Die Verhandlungen zum Abschluss eines Freihan-
delsabkommens zwischen den USA und der EU – 
das Transatlantic Trade and Investment Partner-
ship (TTIP) – stehen mittlerweile unter massiver 
Kritik. Einer der wesentlichen Kritikpunkte be-
trifft die Aufnahme eines Kapitels zum Investi
tionsschutzrecht und der darauf beruhenden 
Streitbeilegung in das Abkommen. Im Januar 2014 
hat die EU-Kommission die entsprechenden Ver-
handlungen vorübergehend ausgesetzt und eine 
öffentliche Konsultation über das Kapitel zum 
Investitionsschutzrecht durchgeführt. Auch die 
SPD hat auf ihrem Parteikonvent am 20.9.2014 
diese Frage erörtert und beschlossen, dass Inves
titionsschutzvorschriften in einem Abkommen 
zwischen den USA und der EU grundsätzlich 
nicht erforderlich seien. Die Frage solle offen und 
sachorientiert diskutiert werden (Fahimi 2014: 3, 
5). Wegen der investitionsschutzrechtlichen Re-
gelungen hat jüngst die Bundesregierung die Un-
terzeichnung des Comprehensive Economic Trade 
Agreement (CETA) zwischen der EU und Kanada 
verweigert. Zugleich hat Bundesminister Sigmar 
Gabriel in der Debatte zu den Freihandelsab
kommen CETA und TTIP am 25.9.2014 klarge-
stellt, dass es sich bei den Verhandlungen zu TTIP 
um europäische Verhandlungen handelt und 
eine willkürfreie Behandlung von Investoren 
nicht in allen Mitgliedstaaten der EU sicherge-
stellt ist (Gabriel 2014: 9).  

Die Kritik am Investitionsschutz ist erheb-
lich: Die Aufnahme derartiger Regelungen könne 
Schadensersatzklagen von ausländischen Unter-
nehmen in beträchtlichem Umfang begünstigen. 
Die Streitbeilegung vor „geheimen“ Schiedsgerich
ten führe zu einer intransparenten Konfliktlösung, 

bei der die Entscheidung über die Rechtmäßigkeit 
staatlichen Handelns als Schiedsrichter_innen tä-
tigen, hochdotierten Anwält_innen obliege. Jegli-
che staatliche Regulierungs- und Gesetzgebungs-
tätigkeit, insbesondere in Bereichen wie dem Um-
welt- und Arbeitnehmerschutz, Gesundheits- oder 
Energiebereich, könne erheblich eingeschränkt wer-
den.1 Auf der anderen Seite stehen Befürworter_
innen des internationalen Investitionsschutzrechts, 
die auf die Vorteile und Erfolge der Rechtsord-
nung und des darin vorgesehenen Streitbeilegungs
mechanismus verweisen. Die Möglichkeit einer 
gerichtlichen Streitbeilegung von wirtschaftlichen 
Konflikten, die letztlich staatliche Konflikte wären, 
sei ein nicht zu unterschätzender Fortschritt. Eine 
globale Wirtschaft mache das Vorhandensein  
von supranationalen oder intergouvernementalen 
Streitbeilegungsmechanismen unerlässlich (BDI 
2014). Das internationale Investitionsschutzrecht 
verhindere nicht, sondern fördere weltweit die 
Entwicklung rechtsstaatlicher Strukturen. Im Rah-
men der TTIP-Verhandlungen sei es möglich, den 
Reformbemühungen hinsichtlich der in den 
letzten Jahren erkannten Probleme neuen Auf-
wind zu geben (vgl. Griebel 2014).

Es stellt sich folglich eine Vielzahl von Fra-
gen im Zusammenhang mit der Aufnahme von 
investitionsschutzrechtlichen Regelungen in das 
TTIP. Was ist überhaupt Investitionsschutzrecht 
und die darauf beruhende Investitionsschutz-
schiedsgerichtsbarkeit? Welche Folgen hat der 
Abschluss von Investitionsschutzabkommen? Be-
darf es einer Anwendung des Investitionsschutz-
rechts zwischen entwickelten Rechtsstaaten? In-
wieweit wirken sich Investitionsschutzabkommen 
beschränkend auf gesetzgeberisches Handeln 

1	 Vgl. zu diesem Komplex Eberhardt (2014).
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eines demokratisch gewählten Gesetzgebers aus? 
Werden hoheitliche Maßnahmen, z. B. im Um-
welt-, Energie-, Gesundheits- oder Arbeitnehmer_
innenbereich, damit verhindert bzw. werden be-
stehende Standards gefährdet?

Die vorliegende Studie soll dazu dienen, die 
wesentlichen Elemente sowie die Vor- und Nach-
teile des Investitionsschutzrechts darzustellen, 
um eine sachliche Diskussion darüber zu ermög-
lichen, ob und unter welchen Voraussetzungen 
die Aufnahme von investitionsschutzrechtlichen 
Regelungen in das TTIP zu empfehlen ist.
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2.1	Was ist internationaler 
	 Investitionsschutz?

Der zentrale Ausgangspunkt des Investitionsschutz
rechts sind bilaterale und multilaterale Investi
tionsschutzabkommen, die als völkerrechtliche 
Verträge zwischen zwei oder mehreren Staaten ab-
geschlossen werden. Vorrangiges Ziel dieser Ab-
kommen ist es, ausländische Direktinvestitionen 
zu schützen und zu fördern. Vorausgesetzt wird 
dabei die prinzipielle Förderungswürdigkeit sol-
cher Auslandsinvestitionen sowohl für die globa-
le wirtschaftliche Entwicklung als auch für die 
wirtschaftliche Situation des Gaststaates selbst. 
Der Grundgedanke, auf dem die Abkommen be-
ruhen, besagt, dass die mögliche Diskriminierung 
von Ausländer_innen eine nicht zu unterschät-
zende Abschreckung für solche Investitionen dar-
stellt. Daher vereinbaren die beteiligten Staaten, 
vereinfacht gesagt, die aus dem jeweils anderen 
Staat stammenden Investoren besonders vorteil-
haft zu behandeln und sie vor „willkürlichen“ 
hoheitlichen Eingriffen zu schützen.    

Die Abkommen enthalten zunächst herkömm
liche völkerrechtliche Schutzstandards wie den 
Schutz vor Enteignung oder enteignungsgleichen 
Eingriffen, das Recht auf Inländergleichbehand-
lung oder Meistbegünstigungsklauseln. Darüber 
hinaus sehen die meisten Abkommen jedoch auch 
weitergehende Schutzstandards wie insbesondere 
„fair and equitable treatment“, „provision of full 
protection and security“ und „umbrella clauses“ 
vor. Der durch die Abkommen gewährte Schutz 
wird teilweise mit dem verwaltungs- und verfas-
sungsrechtlich gewährten Rechtsschutz entwickel
ter Industriestaaten verglichen und auch als „Teil 
eines globalen Verwaltungsrechts“ bezeichnet 
(van Harten/Loughlin 2006: 121ff.). Vergleichbar 
zum Verwaltungs- und Verfassungsrecht geht es 
im Kern darum, den Investor vor hoheitlichen 
Eingriffen in seine Rechte zu schützen. 

Das Außergewöhnliche der Abkommen be-
steht darin, dass sie zum einen unmittelbare Rech-
te für private Personen, die Investoren, schaffen 
und ihnen zum anderen die Möglichkeit eröff-
nen, diese Rechte vor einem neutralen (das heißt 
eines sich außerhalb des Einflussbereichs des 
Gaststaates befindlichen) Schiedsgericht durch-
zusetzen. Der Gaststaat des Investors gibt in dem 
Abkommen sein Einverständnis zur außergericht-
lichen Streitbeilegung vor einer internationalen 
Schiedsorganisation, worauf sich der Investor im 
Konfliktfall berufen kann. Die jeweilige Schieds-
organisation hat keinen Einfluss auf den Ausgang 
der Streitigkeit bzw. auf die materielle Rechts
position der Parteien (diese ergibt sich aus den 
Investitionsschutzabkommen), sondern stellt das 
Forum und die verfahrensrechtlichen Regelungen 
für die Beilegung der Streitigkeit zur Verfügung. 
Das heißt, dass die Einrichtungen der Schieds
organisation genutzt werden können, die Orga
nisation des Verfahrens wird übernommen und 
die Wahl der Schiedsrichter_innen, die Durch-
führung des Verfahrens und die Vollstreckung 
der Urteile hat nach den entsprechenden Rege-
lungen zu erfolgen.  

In der Regel geben die Abkommen dem In-
vestor die Möglichkeit, diesbezüglich zwischen 
mehreren Schiedsorganisationen zu wählen, die 
sich in Aufbau, rechtlicher Natur und Verfahrens-
regelungen teilweise unterscheiden. Die wohl am 
häufigsten angerufene Organisation ist das Inter-
national Centre for the Settlement of Investment 
Disputes (Internationales Zentrum zur Beilegung 
von Investitionsstreitigkeiten – ICSID). Hierbei 
handelt es sich um eine auf Grundlage eines völ-
kerrechtlichen Abkommens (der sogenannten 
ICSID-Konvention aus dem Jahr 1965) gegründe-
te (also öffentlich-rechtliche) internationale Or-
ganisation, die zur Weltbank gehört und vor der 
ausschließlich Investitionsstreitigkeiten geführt 
werden. Andere Schiedsorganisationen sind häu-

2.	 Entwicklung und Status quo des Investitionsschutzrechts
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fig nichtstaatliche, gemeinnützige (Non-Profit-)
Organisationen aus dem Bereich des internatio
nalen Handels, die neben rein handelsrechtlichen 
Streitigkeiten auch Investitionsstreitigkeiten füh-
ren. Hierzu zählen unter anderem die Internatio-
nale Handelskammer (ICC – der zum ICC gehö-
rende Internationale Schiedsgerichtshof wurde 
1923 gegründet), die Stockholmer Handelskam-
mer (SCC – das 1917 gegründete Arbitration In
stitute ist ein unabhängiger Teil des SCC), der 
London Court of Arbitration (LCIA – der LCIA ist 
als Aktiengesellschaft britischen Rechts organi-
siert und wurde 1891 auf Betreiben der Londen 
Chamber of Commerce and City Corporation ge-
gründet) oder in Deutschland die Deutsche Insti-
tution für Schiedsgerichtsbarkeit (DIS). Schließ-
lich hat auch die United Nations Commission on 
International Trade Law (Kommission der Verein-
ten Nationen für internationales Handelsrecht – 
UNCITRAL) Schiedsverfahrensregelungen ausge-
arbeitet, auf deren Grundlage Ad-hoc-Schiedsge-
richte tätig werden können.

Im Ergebnis ist eine private Person berech-
tigt, direkt vor einer internationalen Schiedsinsti-
tution Klage gegen einen Staat zu erheben. Vo
raussetzung für die Inanspruchnahme des durch 
das Abkommen gewährten Schutzes ist, dass ein 
privater Investor eines Vertragsstaates in dem an-
deren Vertragsstaat eine Investition tätigt. Was 
hiervon umfasst ist und welche Rechte ein Inves-
tor hat, hängt von dem Wortlaut des jeweiligen 
Abkommens ab. Das Deutsche Musterabkommen 
sieht z. B. vor, dass neben Eigentum und sonstigen 
dinglichen Rechten auch Anteilsrechte an Gesell-
schaften, Ansprüche auf Geld, die einen wirtschaft
lichen Wert haben, oder geistige Eigentumsrechte 
als Kapitalanlage geschützt sind (Art. 1 Abs. 1 
Deutscher Mustervertrag 2009). Als eine Grund-
voraussetzung für das Vorliegen einer „Investi
tion“ hat sich jedenfalls im Rahmen des ICSID 
das Tatbestandsmerkmal herausgebildet, dass die 
wirtschaftliche Unternehmung einen Beitrag zur 
wirtschaftlichen Entwicklung des Gaststaates 
leisten muss (Manciaux 2008: 443ff.). 

2.2	Wie ist das Investitionsschutzrecht 		
	 entstanden?

Das Investitionsschutzrecht ist ein Teil des Völker-
rechts. Eines der wesensprägenden Merkmale des 
Völkerrechts ist seit jeher der Schutz der eigenen 
Staatsangehörigen. Kapital exportierende Staaten 
hatten und haben ein erhebliches Interesse da
ran, dass eigene Staatsangehörige in Gaststaaten 
möglichst unbehelligt wirtschaftlichen Aktivi
täten nachgehen können (vgl. Sornarajah 2010: 
36ff.). Bei wirtschaftlichen Streitigkeiten zwi-
schen Investor und Gaststaat handelte es sich aus 
völkerrechtlicher Sicht ursprünglich (das heißt 
vor dem Inkrafttreten von Investitionsschutzab-
kommen) um eine rein staatliche Angelegenheit 
zwischen dem Heimat- und dem Gaststaat des 
Investors. Im Rahmen des sogenannten diploma-
tischen Schutzes konnten Staaten die ihnen (bei-
spielsweise durch die Enteignung eines Investors) 
zugefügte Rechtsverletzung nur als eigene Rechts-
verletzung geltend machen. Dies führte nicht sel-
ten zu einer für die Streitbeilegung wenig vorteil-
haften Politisierung des Konfliktes (vgl. Dolzer/
Schreuer 2008: 17ff.).  

In völkerrechtlichen Vereinbarungen fanden 
daher zunehmend Regelungen Platz, die Privat-
personen unmittelbar mit eigenständigen Rechts-
positionen ausstatteten bzw. zumindest eine vom 
Heimatstaat unabhängige prozessuale Durch
setzungsmöglichkeit vorsahen. Als Vorgänger der 
Investitionsschutzabkommen werden dabei in der 
Regel Freundschafts-, Schifffahrts- und Handelsab-
kommen genannt, die seit Anfang des 20. Jahr-
hunderts von Staaten (insbesondere den USA und 
europäischen Staaten) verstärkt abgeschlossen 
wurden. Das erste Investitionsschutzabkommen 
trat 1959 zwischen Deutschland und Pakistan in 
Kraft. In den darauf folgenden Jahren schlossen 
europäische Staaten Abkommen insbesondere mit 
ehemaligen Kolonien und nach dem Zusammen-
bruch der Sowjetunion mit vielen vormals kom-
munistischen Staaten ab. Zustande kamen solche 
Abkommen zu dieser Zeit fast ausschließlich 
zwischen Industrie- und Entwicklungsstaaten. Das 
hat sich in den vergangenen beiden Jahrzehn- 
ten jedoch geändert, da auch Staaten mit ver-
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2	 Aktuell sind im Datenarchiv von UNCTAD circa 3.700 Abkommen und Modelverträge erhältlich (vgl. UNCTAD 2008: 23).
3	 Im Jahr 1995 waren vier ISCID-Verfahren anhängig, im Jahr 2007 waren es über 100 (vgl. Dolzer/Schreuer 2008: 224).
4	 Darauffolgend wurden im Jahr 2012 58 neue öffentlich bekannte Fälle und im Jahr 2013 57 neue öffentlich bekannte Fälle registriert 

(vgl. UNCTAD 2013 und 2014b).   
5	 Vgl. hierzu auch Elkins et al. (2008: 265, 288).

gleichbarem wirtschaftlichem Entwicklungsstand 
zunehmend untereinander Investitionsschutzab-
kommen abschließen (vgl. Dolzer/Schreuer 2008: 
17ff.). UNCTAD ging im Jahr 2008 davon aus, 
dass weltweit über 2.600 bilaterale Investitions-
schutzabkommen existierten.2   

Allerdings blieben die Abkommen über Jahr-
zehnte weitgehend ungenutzt und bis in die Mit-
te der 1990er Jahre kam es weltweit nur zu weni-
gen Klagen aufgrund der Verletzung von Abkom-
men. Zwar hatte eine Vielzahl von Staaten bereits 
im Jahr 1965 durch den Abschluss der ICSID-
Konvention einen geeigneten schiedsrichterlichen 
Rahmen für die Geltendmachung der materiellen 
Rechtspositionen geschaffen, aber erst ab Mitte 
der 1990er Jahre stieg die Anzahl der Schiedsfälle 
erheblich an (siehe Abbildung 1).3 Verstärkt wurde 
diese Entwicklung durch die Peso-Krise 2001 bis 
2002 in Argentinien, die aufgrund der für auslän
dische Investoren nachteiligen Maßnahmen der 
argentinischen Regierung zur Bekämpfung der Krise 
(insbesondere die Abwertung des Peso) Auslöser für 

eine Welle von Schiedsklagen gegen den argentini-
schen Staat wurde. Aktuell werden zwischen 50 bis 
60 neue Fälle im Jahr anhängig gemacht.4 

Über die Gründe für den Abschluss von In-
vestitionsabkommen wird vor allem bezüglich 
Kapital importierender Staaten gestritten. Der 
wirtschaftliche Mehrwert für Gaststaaten durch 
eine Steigerung der Attraktivität für ausländisches 
Kapital ist jedenfalls bislang nicht zweifelsfrei 
nachgewiesen. Dass der Umfang der Verpflich-
tungen bzw. deren Bedeutung zum Zeitpunkt des 
Abschlusses vor ca. 1995 für viele Unterzeichner 
unklar war, lässt sich bereits damit begründen, 
dass es die entsprechenden Schiedsgerichtsurtei-
le, durch die die Klauseln bewertet werden, zu 
diesem Zeitpunkt noch gar nicht gab. Für jüngere 
Vertragsabschlüsse dürfte dies nicht mehr gelten. 
Guzmann (Guzman 1997: 639, 670) erwägt zu-
dem, dass sich Entwicklungsstaaten durch mittel-
baren wirtschaftlichen Zwang oder Konkurrenz 
mit Drittstaaten zum Abschluss der Abkommen 
gezwungen sahen könnten.5 Bei Abkommen zwi-

Abbildung 1:

Öffentlich bekannte ICSID-Fälle (bis Ende 2013)

Quelle: UNCTAD 2014b: 7. 
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schen wirtschaftlich ähnlich entwickelten Staa-
ten dürfte dies jedoch kaum der Fall gewesen 
sein. Bemerkenswert in diesem Zusammenhang 
ist, dass bis Ende 2013 knapp zwei Drittel der be-
klagten Staaten Entwicklungsländer ausmachen 
(siehe Abbildung 2), während etwa 85 Prozent 
der Kläger_innen aus Industriestatten kommen 
(siehe Abbildung 3).  

2.3	 Investitionsschutzabkommen in der 		
	 EU und den USA

Die Mitgliedstaaten der EU verfügen momentan 
über 1.228 bilaterale Investitionsschutzabkom-
men mit Drittstaaten (UNCTAD 2014a: 1). Hinzu 
kommen bilaterale Investitionsschutzabkommen, 
die zwischen EU-Mitgliedstaaten abgeschlossen 
wurden. Die Bundesrepublik Deutschland ist da-
bei weltweit Spitzenreiter mit einer Anzahl von 
etwa 130 solcher Abkommen. Vertragspartner der 
Bundesrepublik Deutschland sind neben einer 
Vielzahl von afrikanischen, südamerikanischen 
und asiatischen Ländern auch Länder wie Bulga
rien, Polen, Tschechien, Ungarn, Griechenland 
und die Türkei. Deutschland selbst war trotz der 

großen Anzahl von Abkommen erst zweimal 
Beklagte6 auf Grundlage von Investitionsschutz
abkommen.

Mit dem Vertrag von Lissabon sind auslän
dische Direktinvestitionen ein Teil der gemein
samen Handelspolitik geworden. Damit wird von 
der EU begründet, dass auch die Kompetenz zum 
Abschluss von neuen Investitionsschutzabkom-
men auf sie übergegangen sei.7 Mit der Verord-
nung Nr. 1219/2012 hat die EU bereits eine Über-
gangsregelung für bestehende bilaterale Inves
titionsschutzabkommen zwischen Mitgliedstaa-
ten und Drittstaaten erlassen. Demzufolge sollen 
diese Abkommen schrittweise durch solche der 
Union ersetzt werden (vgl. Erwägungsgrund (6) 
sowie Art. 3 der Verordnung). Die EU hat dabei zu 
erkennen gegeben, dass sie zum einen gewillt ist, 
einen möglichst hohen Schutzstandard für die 
eigenen Investoren zu erlangen. Zum anderen 
möchte sie Gestaltungsspielräume der nationalen 
Gesetzgeber nicht berühren (vgl. Reinisch 2013: 
111, 123f.). Mit Verordnung (EU) Nr. 912/2014 hat 
die EU die finanzielle Verantwortung für Klagen so 
ausgestaltet, dass grundsätzlich die EU und die Mit-
gliedstaaten jeweils für eigene Handlungen haften. 

Beklagte Staaten 
(bis Ende 2013)

Quelle: UNCTAD 2014b: 7. 
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Abbildung 3:Abbildung 2:

Herkunftsländer der Kläger_innen  
(bis Ende 2013)

Quelle: UNCTAD 2014b: 8. 
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6	 Auf der Gegenseite stand in beiden Fällen Vattenfall (ICSID ARB/12/12; ICSID ARB/09/6).
7	 Einen Überblick über die entsprechende Diskussion gibt Reinisch (2013: 111).
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Neben den bilateralen Investitionsschutzab-
kommen, die europäische Staaten abgeschlossen 
haben, besteht im europäischen Raum der Energy 
Charter Treaty (ECT). Dieser stellt ein multilatera-
les Investitionsschutzabkommen dar, das Investi-
tionen speziell im Bereich des Energiesektors 
schützt. Sämtliche Mitgliedstaaten der EU (sowie 
vormals die Europäische Gemeinschaft selbst) ha-
ben das Abkommen ratifiziert. Weitere Mitglied-
staaten der ECT sind u. a. die Schweiz, die Türkei 
oder die Ukraine. Russland hat den ECT bislang 
nicht ratifiziert.

Die USA verfügen über Investitionsschutz
abkommen mit insgesamt 57 Ländern. Im Ver-
hältnis zwischen Mitgliedstaaten der EU und den 
USA bestehen momentan neun bilaterale Abkom-
men (jeweils zwischen den USA und Bulgarien, 
Kroatien, Tschechien, Estland, Lettland, Litauen, 
Polen, Rumänien und der Slowakei). Auf Grundla-
ge dieser Abkommen sind bislang neun Schieds-
klagen angestrengt worden. In allen neun Fällen 
hat der jeweilige Gaststaat obsiegt. Investoren aus 
den USA und der EU haben gemeinsam circa  
75 Prozent aller bekannten Investitionsschutzkla-
gen angestrengt. Mitgliedstaaten der EU waren in 
circa 117 bekannten Fällen Beklagte (davon betra-
fen 88 Fälle EU-interne Streitigkeiten) (UNCTAD 

2014a: 1, 3). Auch die USA sind regelmäßig Be-
klagte (siehe Abbildung 4) in Investitionsschutz-
verfahren – nach Aussagen des US-Handelsreprä-
sentanten waren die USA als Beklagte bislang 
aber in keinem Fall unterlegen (Office of the Uni-
ted States Trade Representative 2014).

2.4	 Investitionsschutzabkommen als Teil 		
	 von Freihandelsabkommen

Die Aufnahme eines investitionsschutzrechtli-
chen Teils in Freihandhandelsabkommen ist zwar 
ein durchaus übliches Verfahren. Das bekanntes-
te Beispiel ist diesbezüglich sicherlich das Nord-
amerikanische Freihandelsabkommen (NAFTA). 
Die EU hat in bisherigen Freihandelsabkommen 
keine investitionsschutzrechtlichen Regelungen 
aufgenommen, da ihr diesbezüglich keine Befug-
nis zustand. Das gilt zum Beispiel für die Frei
handelsabkommen mit Chile, Mexiko oder der 
Schweiz. In Asien ist eine derartige Praxis dage-
gen relativ verbreitet. Unter anderem das ASEAN-
Abkommen sowie das ASEAN-China Freihandels-
abkommen enthalten investitionsschutzrechtli-
che Regelungen für eine Vielzahl asiatischer Staa-
ten (vgl. ASEAN 1998). 

Abbildung 4:

Am häufigsten beklagte Staaten (bis Ende 2013)

Quelle: UNCTAD 2014b: 8. 
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Was sind nun die Auswirkungen solcher Investi
tionsschutzabkommen? Welche Rechtsfolgen ha-
ben die Abkommen vor allem für das Verhältnis 
von ausländischen Investoren zu dem jeweiligen 
Gaststaat?

3.1.	Rechte der Investoren

Soweit ein ausländischer Investor in den Anwen-
dungsbereich eines Investitionsschutzabkommens 
fällt, stehen ihm gewisse „besondere“ Rechte zu, 
die sich ausschließlich aus dem Abkommen als 
internationalem Vertrag ergeben. Es ist daher 
auch nur der ausländische Investor, der sich auf 
diese Rechtspositionen berufen kann. Einem in-
ländischen Investor ist ein Rückgriff auf die ent-
sprechenden Regelungen verwehrt. Um welche 
Rechtspositionen bzw. subjektiven Rechte von 
ausländischen Investoren handelt es sich hierbei? 
Maßgeblich kommt es dabei auf den Einzelfall, 
d. h. die jeweiligen Regelungen des infrage stehen-
den Abkommens an. Allerdings hat sich in der 
Verhandlungspraxis der Staaten die Aufnahme be-
stimmter „Schutzstandards“, die in der Regel ver-
gleichbare Wortlaute haben, eingebürgert. Der 
wesentliche Schutz von ausländischen Investoren 
ergibt sich dabei aus den folgenden Regelungen:8

Gewährleistung von vollem Schutz und Sicherheit 
(full protection and security): Ursprünglich sollte 
die Gewährleistung von vollem Schutz und Sicher-
heit den Investor insbesondere vor physischer 
Gewalt gegenüber seinen Mitarbeiter_innen schüt-
zen sowie einen Schutz der entsprechenden Fir-
mengelände etc. vor staatlichen Übergriffen be

wirken. Demnach wäre ein Verstoß insbesondere 
dann gegeben, wenn Mitarbeiter_innen von staat-
licher Seite mit Gewalt bedroht werden oder 
Beschlagnahmungen oder Konfiszierungen des 
Eigentums des Unternehmens erfolgen. Mittler-
weile wird die Regelung jedoch weiter verstan-
den, sodass der Gaststaat nicht nur von vergleich-
baren Eingriffen gegenüber dem Investor abse-
hen muss, sondern auch ein entsprechender 
Rechtsrahmen geschaffen werden muss, der den 
ausländischen Investor vor vergleichbaren Über-
griffen schützt. 

Schutz vor Enteignungen: Hinsichtlich des Schutzes 
vor Enteignungen sehen Investitionsschutzab-
kommen in der Regel vor, dass Kapitalanlagen 
nur zum Wohl der Allgemeinheit und gegen Ent-
schädigung direkt oder indirekt enteignet wer-
den dürfen. Dies entspricht dem Verständnis des 
klassischen Völkerrechts, wonach Staaten zwar 
grundsätzlich zur Enteignung berechtigt sind, 
dies aber nur gegen Zahlung einer angemessenen 
Entschädigung tun dürfen. Der Begriff der in
direkten Enteignung ist von Schiedsgerichten 
teilweise recht weit ausgelegt worden, sodass eine 
Vielzahl denkbarer staatlicher Maßnahmen (ins-
besondere wenn man sie kumuliert betrachtet) zu 
einer solchen indirekten Enteignung führen kön-
nen. In diesem Zusammenhang wird häufig dis-
kutiert, ob bezüglich des Vorliegens einer Enteig-
nung nur auf den „Effekt“ der staatlichen Maß-
nahme gegenüber dem Investor abzustellen ist, 
oder ob auch die staatliche Intention zur Ent
eignung bzw. die durch den handelnden Staat 
verfolgten Allgemeinwohlinteressen berücksich-
tigt werden müssen. 

3.	 Auswirkungen von Investitionsschutzabkommen

8	 Die entsprechenden Ausführungen sind im Wesentlichen Dolzer/Schreuer (2008: 89ff. und 119ff.) entnommen.
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Gerechte und billige Behandlung: Der sogenannte 
Fair and Equitable Treatment Standard (FET-Stan-
dard) dürfte der weitreichendste Schutzstandard 
für ausländische Investoren sein. Der Umfang des 
gewährten Schutzes lässt sich aufgrund der unter-
schiedlichen Interpretationen durch Schieds
gerichte kaum eindeutig feststellen. Mehrere 
Staaten sind bereits dazu übergegangen, den 
Wortlaut der Regelung in neuen Abkommen nä-
her zu präzisieren, um insbesondere staatliche 
Maßnahmen im öffentlichen Interesse von der 
Anwendbarkeit auszunehmen. Im Rahmen des 
NAFTA dürfte es z. B. feststehen, dass der FET-
Standard keinen weitergehenden Schutz von In-
vestoren gewährleistet, als der „international 
minimum standard“ nach herkömmlichem Völ-
kerrecht – dies ist vor allem das Recht auf einen 
fairen Prozess sowie die Öffnung eines nationa-
len Rechtswegs für den ausländischen Investor. 
In den meisten anderen existierenden Investi
tionsschutzabkommen dürfte der FET-Standard 
jedoch wesentlich weiter zu verstehen sein. Unter 
anderem fallen darunter die legitimen Interessen 
des Investors, die Verpflichtungen des Staates zu 
transparentem und vorhersehbaren Verhalten, 
die Einhaltung jeglicher konkreter staatlicher Zu-
sagen gegenüber dem Investor sowie ggf. der ge-
samte zum Zeitpunkt der Investition bestehende 
Rechtsrahmen des Gaststaates. Viele der aktuel-
len Kritikpunkte bzw. Streitigkeiten hinsichtlich 
der fehlenden Schärfe oder Unbegrenztheit des 
durch die Abkommen gewährten Schutzes beru-
hen auf einer fast schon „grenzenlosen“ Ausle-
gung des FET-Standards durch verschiedene 
Schiedsgerichte. 

Nichtdiskriminierung, Inländergleichbehandlung und 
Meistbegünstigungen: Zudem ist in der Regel in In-
vestitionsschutzabkommen vorgesehen, dass aus-
ländische Investoren nicht ungünstiger als inlän-
dische Investoren behandelt werden dürfen. Dis-
kriminierende Maßnahmen gegenüber ausländi-
schen Investoren sind nicht zulässig. Schließlich 
dürfen die ausländischen Investoren, die unter 
den Schutz des jeweiligen Abkommens fallen, 

auch nicht ungünstiger behandelt werden als 
Investoren dritter Staaten (sogenannte Meistbe-
günstigungen). Insoweit ein Gaststaat einem In-
vestor besonders günstige Konditionen einräumt 
(z. B. hinsichtlich der steuerlichen Behandlung 
oder bezüglich der Ermöglichung des Bezugs von 
Roh- und Hilfsstoffen oder Energie- und Brenn-
stoffen), muss er diese Begünstigungen auch In-
vestoren aus anderen Staaten ermöglichen. In der 
Praxis der Schiedsgerichte werden vergleichbare 
Sachverhalte allerdings häufig über den FET-Stan-
dard behandelt. 

Die sogenannte Abschirmklausel („umbrella clause“): 
Häufig sehen Investitionsschutzabkommen zu-
dem vor, dass sämtliche vertragliche Regelungen, 
die unmittelbar zwischen Gaststaat und Investor 
abgeschlossen werden, auch von dem Schutz des 
Investitionsschutzabkommens umfasst sind. Dies 
bedeutet, dass ein Verstoß gegen einfach-recht
liche (das heißt nichtvölkerrechtliche) vertrag
liche Regelungen – dies betrifft in der Regel den 
zwischen Investor und Gaststaat bzw. der jewei
ligen Körperschaft des Gaststaates abgeschlosse-
nen Investitionsvertrag – bereits einen völkerrecht-
lich relevanten Verstoß gegen das Investitions
schutzabkommen darstellen können.9 Durch die 
Aufnahme einer solchen Klausel wird der Schutz-
bereich des Abkommens erheblich erweitert, da 
andernfalls vertragliche Ansprüche grundsätzlich 
immer zuerst vor den jeweiligen nationalen Ge-
richten geltend gemacht werden müssen.

Dieser kurze Überblick über die von Investitions-
schutzabkommen gewährleisteten Rechtsposi
tionen für ausländische Investoren zeigt bereits, 
dass eine präzise Bestimmung des jeweiligen 
Schutzes kaum möglich ist. Es hat sich zudem er-
wiesen, dass die Praxis der Schiedsgerichte hin-
sichtlich der Auslegung des Inhalts der Schutz-
standards uneinheitlich ist. Dies führt teilweise 
zu erheblichen Überschneidungen des Anwen-
dungsbereichs der einzelnen Regelungen, sodass 
zusätzliche Unsicherheit bezüglich des genauen 
Regelungsinhaltes besteht.10 

  9	 Zur genauen Funktion vgl. Voss (2010: 221ff.).
10	 Vgl. dazu z. B. Schreuer (2008: 63ff., 66): „At the same, there is evidence that the FET standard does not operate in isolation. (…) Some-

times this interaction is so close that the different standards become indistinguishable. At other times a violation of another standard 
may lead to a violation of FET or, conversely, a violation of FET triggers a violation of the other standard.“ 
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Schließlich hängt die Auslegung der Normen von 
den Vorstellungen des angerufenen Schiedsge-
richtes und der von diesem bzw. der/dem jeweili-
gen Schiedsrichter_in verwendeten Dogmatik ab. 
Die Schiedsrichter_innen orientieren sich zwar 
an der bisherigen Rechtsprechung bzw. versu-
chen in der Regel, eine gewisse Kohärenz der Aus-
legung herzustellen. Vergleichbar mit dem deut-
schen Recht besteht jedoch keine „rule of prece-
dent“, wonach vorangegangenen Entscheidungen 
eine Bindungswirkung zukäme. Zudem entstam-
men die Schiedsrichter_innen häufig unterschied
lichen Rechtstraditionen und sind nicht immer 
mit öffentlich-rechtlichen Fragestellungen ver-
traut (Schill 2011: 247, 259f.). Dies betrifft insbe-
sondere Schiedsrichter_innen, die aus der Handels
schiedsgerichtsbarkeit stammen, in deren Rahmen 
in der Regel zwei „Gleiche“, also private Unterneh-
men, um rein wirtschaftliche Vorteile streiten. 

3.2	Schadensersatzansprüche von 
	 Investoren

Wenn es dem Investor gelingt, das Schiedsgericht 
von dem Vorliegen eines Verstoßes gegen die ge-
nannten Vorschriften zu überzeugen, steht dem 
Investor ein Schadensersatzanspruch gegen den 
Gaststaat zu. Da Investitionsschutzabkommen 
hinsichtlich der Rechtsfolge eines Verstoßes re-
gelmäßig keine speziellen Regelungen vorsehen, 
sind grundsätzlich die allgemeinen Regelungen 
zur völkerrechtlichen Verantwortlichkeit anzu-
wenden. Die Verletzung der Rechte des Investors 
wird folglich so behandelt, wie ein völkerrecht
licher Verstoß. Nach Artikel 34 der ILC-Artikel  
für die Verantwortlichkeit von Staaten für völ
kerrechtswidriges Handeln (ILC 2001) ist hierfür 
grundsätzlich Wiedergutmachung zu leisten. 
Dies kann in Form von Restitutionen, Schadens-

ersatz oder Genugtuung erfolgen. Im Rahmen der 
Investitionsschiedsgerichtsbarkeit wird fast aus-
schließlich monetärer Schadensersatz zugespro-
chen. Allerdings gibt es hierfür keine ausdrückli-
che oder inhärente Beschränkung der Schiedsge-
richte. Dementsprechend kann es in Einzelfällen 
auch dazu kommen, dass das Gericht die Wieder-
herstellung des vor der Begehung des rechtswidri-
gen Handelns bestehenden Zustandes anordnet 
bzw. einem Staat sonstige spezifische Verhaltens-
vorgaben macht (Dolzer/Schreuer 2008: 271).

Auch zur Berechnung des Schadensersatzes 
bestehen in der Regel keine Aussagen im jeweili-
gen Investitionsschutzabkommen. Das Schieds-
gericht ist demnach frei, den Schadensersatz auf 
Grundlage einer nachvollziehbaren Methode zu 
berechnen. Bereits von Schiedsgerichten ange-
wandte Methoden sind dabei z. B. die Zugrunde-
legung der Wiederbeschaffungskosten oder der 
tatsächlichen Verluste des Investors (Investitions-
summe sowie sonstige Kosten des Investors). Ent-
gangener Gewinn wird nur dann zugesprochen, 
wenn ein Gewinn der wirtschaftlichen Unterneh-
mung eindeutig nachgewiesen werden kann 
(Dolzer/Schreuer 2008: 271). Die Höhe des den 
Investoren zugesprochenen Schadensersatzes ist 
selbstverständlich abhängig vom konkreten Ein-
zelfall. Im Jahr 2012 sind 42 öffentlich bekannte 
Entscheidungen von Schiedsgerichten ergangen 
(31 davon sind veröffentlicht). In neun der veröf-
fentlichten Entscheidungen haben Schiedsgerichte 
den klagenden Investoren einen Schadenersatzan-
spruch zugestanden. Im Jahr 2013 sind insgesamt 
37 öffentlich bekannte Entscheidungen ergan-
gen. In sieben Entscheidungen wurde dem Inves-
tor ein Schadenersatzanspruch zuerkannt.

In den Jahren 2012 und 2013 sind u. a. die in 
Tabelle 1 aufgelisteten Schadensersatzansprüche 
durch Schiedsgerichte zugestanden worden.
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Bei der Sache Occidental vs. Ecuador II handelt es 
sich um den höchsten bislang zugesprochenen 
Schadensersatz in der Geschichte der Investi
tionsschiedsgerichtsbarkeit, der Schadensersatz-
anspruch in Höhe von 935 Millionen US-Dollar in 
der Sache Mohamed Abdulmohsen Al-Kharafi & 
Sons Co. vs. Libyen stellte den bislang zweit-
höchsten Schadensersatz dar.

Die Gesamtzahl (siehe Abbildung 5) der bis 
Ende 2013 abgeschlossenen Fälle beträgt 274. Von 
diesen wurden ungefähr 43 Prozent zugunsten der 
jeweiligen Gaststaaten entschieden. 31 Prozent der 
Fälle gingen zugunsten des Investors aus. Circa  
26 Prozent der Fälle endeten mit einem Vergleich 
zwischen den Parteien (UNCTAD 2014b: 1).

Tabelle 1:

Übersicht: Rechtskräftige Schadensersatzansprüche 2012 und 2013

Schiedsfall Schadensersatz

2012

Occidental vs. Ecuador II 1,77 Mrd. US$ 

EDF vs. Argentinien 163,13 Mio. US$

Deutsche Bank vs. Sri Lanka 60,36 Mio. US$

SGS vs. Paraguay 39,02 Mio. US$

RDC vs. Guatemala 11,20 Mio. US$

Marion und Reinhard Unglaube vs. Costa Rica 3,10 Mio. US$

Renta 4 vs. Russland 2,00 Mio. US$

Antoine Götz vs. Burundi 2,00 Mio. US$

Swisslion vs. Mazedonien                              350.000,00 € 

2013

Mohamed Abdulmohsen Al-Kharafi & Sons Co. vs. Libyen 935,00 Mio. US$ 

Stati vs. Kasachstan 497,68 Mio. US$

Micula vs. Rumänien 115,00 Mio. US$ 

Teco vs. Guatemala 21,10 Mio. US$

Arif vs. Moldawien 490.000,00 US$ 

Quelle: UNCTAD 2013: 18-19; UNCTAD 2014b: 21.

Ergebnisse abgeschlossener Schiedsverfahren  
(bis Ende 2013)

Quelle: UNCTAD 2014b: 10. 

Abbildung 5:
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3.3	Anfechtbarkeit und Vollstreckbarkeit 		
	 von Urteilen

Auch die Anfechtbarkeit und Vollstreckbarkeit 
des jeweiligen Urteils hängt vom Einzelfall (ins-
besondere von der gewählten Schiedsinstitution) 
ab. In der Regel dürften die Urteile jedoch nicht 
anfechtbar und unmittelbar vollstreckbar sein. 
Das heißt insbesondere, dass eine Anerkennung 
des Schiedsurteils in dem jeweiligen Land, in 
dem das Urteil vollstreckt werden soll, nicht 
mehr erforderlich ist bzw. dass das Urteil so zu 
behandeln ist, wie ein rechtskräftiges Urteil eines 
nationalen Gerichtes. 

Das in der Presse regelmäßig erwähnte ICSID 
sieht beispielsweise Regelungen vor, dass ein 
Schiedsurteil wie ein rechtskräftiges Urteil der 
eigenen Gerichtsbarkeit zu behandeln ist (vgl. 
Art. 54 Abs. 1 ICSID-Konvention). Eine „Beru-
fung“ gegen das Urteil, wie bei einer gerichtli-
chen Entscheidung im nationalen Rechtsrahmen 
in der Regel vorgesehen, gibt es bei den meisten 
Schiedsinstitutionen nicht. Das ist allerdings kei-
ne Besonderheit der Investitionsschiedsgerichts-
barkeit, sondern gilt generell für Schiedsverfah-
ren. Ein wesentlicher Vorteil der Schiedsgerichts-
barkeit (jedenfalls der Handelsschiedsgerichtsbar-
keit) soll gerade die möglichst schnelle und effi- 
ziente Streitbeilegung sein, die das Erfordernis 
eines langjährigen Instanzenzuges vermeidet. 
Hier zeigt sich bereits die schwierige Vereinbar-
keit von (handels-)schiedsrichterlichen Regelun-
gen und der Beilegung von das öffentliche Inter-
esse berührenden Investitionsstreitigkeiten. 

Neben einem „Revisions-Verfahren“ (welches 
in engen Grenzen die nachträgliche Geltendma-
chung von zuvor unbekannten Tatsachen erlaubt) 
ist im Rahmen der ICSID-Konvention lediglich ein 
„Annulment-Verfahren“ vorgesehen, mit dem die 
Kompetenzüberschreitung eines Schiedsgerichtes 
geltend gemacht werden kann und das zur Auf-
hebung des Schiedsurteils führt.11 Eine weite 
Auslegung des Wortlauts hat dazu geführt, dass 
das Annulment-Verfahren in der Praxis wie eine 
„Quasi-Revision“ genutzt wird (Schreuer 2011: 
211ff.). Das eigentliche Dogma der Schiedsgerichts-
barkeit, der „final and binding decision“, erfährt in 

der Praxis der Investitionsschiedsgerichtsbarkeit 
damit regelmäßig und zunehmend Ausnahmen. 

3.4	Transparenz des Verfahrens und 		
	 Zusammensetzung der Schiedsgerichte

Ein weiteres wesentliches Element der allgemei-
nen (Handels-)Schiedsgerichtsbarkeit ist die Mög-
lichkeit eines Ausschlusses der Öffentlichkeit. 
Dies wird bei Investitionsstreitigkeiten von der 
Presse häufig als „geheimes“ Verfahren tituliert. 
Im Grunde handelt es sich hierbei aber um eine 
Selbstverständlichkeit der schiedsrichterlichen 
Streitbeilegung. Im Gegensatz zu gerichtlichen 
Verfahren, welche in aller Regel die Öffentlich-
keit des Verfahrens vorsehen (allerdings nicht 
zum Schutz der Interessen des Staates, sondern 
zum Schutz vor dem Staat), soll ein „privater“ 
Streitbeilegungsmechanismus es den Parteien 
überlassen, ob und inwieweit sie ein öffentliches 
Verfahren wünschen. Dieser Grundsatz wurde 
auch für die Investitionsschiedsgerichtsbarkeit 
übernommen. So sieht z. B. Art. 48 Abs. 5 der  
ICSID-Konvention vor, dass die Veröffentlichung 
einer Entscheidung durch ICSID nur mit dem 
Einverständnis beider Parteien erfolgen kann. 

Auch für einen weiteren, wesentlichen Aspekt 
der Investitionsschiedsgerichtsbarkeit – der Zusam-
mensetzung des Schiedsgerichts – gelten die üb
lichen Regelungen von (Handels-)Schiedsverfah-
ren. Das heißt, dass bei einem dreiköpfigen 
Schiedsgericht jede Partei eine/einen Schiedsrich-
ter_in auswählt und die oder der Vorsitzende von 
der Schiedsinstitution bestimmt wird. Bei einem 
Einzelschiedsrichter wird dieser durch die Schieds-
institution bestimmt. In der Regel verfügen 
Schiedsinstitutionen (wie z. B. ICSID, LCIA oder 
SCC) über Schiedsrichter_innenlisten, aus denen 
die Schiedsrichter_innen gewählt werden müssen. 
Häufig handelt es sich bei den Schiedsrichter_
innen um (noch aktive oder ehemalige) Hoch-
schullehrer_innen, die ebenso als Anwältin bzw. 
Anwalt oder Richter_in tätig waren oder sind. 
Unter den am häufigsten benannten Schieds
richter_innen befindet sich eine Vielzahl von re-
nommierten Völkerrechtler_innen.

11	 Vgl. Art. 51 und 52 ICSID-Konvention.
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3.5	Auswirkungen auf die Souveränität 		
	 des Gaststaates

Welche Auswirkungen haben die Rechtspositio-
nen der Investoren und deren Klagemöglichkeit 
auf die Souveränität von Gaststaaten? Inwieweit 
kann insbesondere die Legislative von demokra
tischen und rechtsstaatlich verfassten Staaten 
aufgrund der Abkommen eingeschränkt sein?

Zunächst einmal ist allen internationalen 
(das heißt völkerrechtlichen) Verpflichtungen ge-
mein, dass sie die Handlungsfähigkeit des sich 
verpflichtenden völkerrechtlichen Subjektes „nach 
außen“ einschränken. Jeder völkerrechtliche Ver-
trag soll in der Regel eine Verpflichtung zu einem 
bestimmten Verhalten erzeugen und die Vertrags-
parteien entsprechend binden. Wie die interna
tionalen Pflichten im nationalen Recht umzuset-
zen sind bzw. welche Rechtsfolgen sie (auf natio-
naler Ebene) für die staatliche Gewalt haben, ist 
aber wiederum Sache des jeweiligen nationalen 
Rechtes. Nach deutschem Recht, welches einem 
dualistischen Ansatz folgt (wonach Völkerrecht 
und nationales Recht zwei voneinander getrenn-
te Rechtsordnungen sind), ist für eine innerstaat-
liche Wirksamkeit des internationalen Vertrages 
ein innerstaatlicher Umsetzungsakt erforderlich. 
Andere Staaten, die eine monistische Sichtweise 
vertreten (wonach Völkerrecht und nationales 
Recht Teil einer einheitlichen Rechtsordnung 
sind), sehen dagegen eine unmittelbare Geltung 
von völkerrechtlichen Vorgaben vor. Da es aber 
Konsens ist, dass völkerrechtliche Verpflichtun-
gen nicht durch innerstaatliches Recht umgan-
gen werden können, lassen sich die vorliegenden 
Fragen lösen, ohne sich in einen Theorienstreit 
zu begeben. Mit anderen Worten: „Jedenfalls 
schulden die Staaten einander ein Ergebnis, sind 
aber frei auf den Wegen dorthin“ (Kunig 2010:  
91 Rn. 33). Eine mangelnde Umsetzung völker-
rechtlicher Vorgaben ist nur dann ein völker-
rechtlicher Verstoß, wenn eine entsprechende 
völkerrechtliche Pflicht zur Umsetzung bestand.12 

Die in Investitionsschutzabkommen vor
gesehenen Rechtspositionen von ausländischen 
Investoren verlangen in aller Regel keine Um
setzung in nationales Recht. Auch im Übrigen 
dürfte ein „proaktives" Tätigwerden des Staates 
im Sinne einer Verpflichtung zu legislativem 
Handeln kaum entstehen. Im Gegenteil sind die 
„Schutzstandards“ von Investitionsschutzabkom-
men mit der negativen Funktion von Grundrech-
ten vergleichbar. Der Staat wird folglich in der 
Regel nicht zu einem bestimmten Tun verpflich-
tet, sondern zu einem bestimmten Unterlassen, 
nämlich zum Unterlassen eines Eingriffs in die 
Rechte der Investoren.13 Hier hört der Vergleich 
mit den Grundrechten aber bereits auf. Während 
ein Verstoß gegen Grundrechte (also ein nicht 
gerechtfertigter Eingriff) zu Verfassungswidrigkeit 
und damit regelmäßig zur Nichtigkeit von staatli-
chen Maßnahmen führt, muss ein Verstoß gegen 
völkerrechtliche Pflichten innerstaatlich über-
haupt keine Rechtsfolge nach sich ziehen. Die 
innerstaatliche Kompetenz des Staates zum Han-
deln wird durch die völkerrechtlichen Vorgaben 
aus Investitionsschutzabkommen nicht infrage 
gestellt. Aber soweit der Staat durch sein Handeln 
gegen die Vorgaben von Investitionsschutzabkom
men verstößt, kann die völkerrechtliche Rechts-
folge eine Verpflichtung des Staates zu Schadens-
ersatz (der Regelfall im Investitionsschutzrecht) 
oder sogar Restitution (der absolute Ausnahme-
fall im Investitionsschutzrecht) bedeuten. 

Was heißt das im Ergebnis für Investitions-
schutzabkommen und die Gesetzgebungsbefugnis 
der Parlamente und die exekutiven Handlungsbe-
fugnisse demokratischer Staaten? Wird der natio-
nale Gesetzgeber daran gehindert, sinnvolle Re-
formen – z. B. zum Umweltschutz, dem Gesund-
heitssystem oder zu Arbeitnehmerrechten – durch-
zuführen? In streng rechtlicher Hinsicht ist dies 
nicht der Fall – der Staat kann weiterhin intern 
unbeschränkt handeln. Sehr wohl aber in fak
tischer Hinsicht, denn das völkerrechtliche „Dür-
fen“ des Staates ist eben erheblich eingeschränkt. 

12	 Zum Ganzen Kunig (2010: 90ff.).
13	 Teilweise werden die jeweiligen „Schutzstandards“ allerdings auch so ausgelegt, dass der Staat zum Schutz der Investoren aktiv werden 

muss – insoweit kommt den Investitionsschutzabkommen ggf. auch eine Schutzfunktion zu. 
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Investitionsschutzabkommen zielen gerade da
rauf ab, eine dem Investor günstige Rechtslage, 
die zum Zeitpunkt der Tätigung der Investition 
bestand, aufrechtzuerhalten. Der Staat soll unter 
Androhung von Schadensersatz gehindert wer-
den, eine aktuell günstige Gesetzeslage in eine für 
den Investor ungünstige Gesetzeslage zu verwan-
deln. Maßgeblich ist dabei immer der Zeitpunkt 
der Tätigung der Investition (Schreuer/Kriebaum 
2009). Ist die Investition getätigt, kann eine 
nachträgliche Änderung zwar noch erfolgen, sie 
darf es aber nicht mehr. 

Dieser faktische Druck durch die Drohung 
mit pekuniären Strafen dürfte zwar entwickelte 
Industriestaaten nur in seltenen Fällen von ei-
nem gesetzgeberischen Tätigwerden gänzlich ab-

sehen lassen. Er ist aber auch hier ein Argument 
für den Status quo und damit gegen die Vornah-
me von Reformen zuungunsten des Investors. Für 
weniger finanzstarke Staaten dürfte sich das fak
tische Hindernis zu einer „Quasi-Beschränkung“ 
der Souveränität ausweiten.  

Im Ergebnis ist also davon auszugehen, dass 
Investitionsschutzabkommen (wie andere völ
kerrechtliche Verträge auch) grundsätzlich die 
Souveränität von Gaststaaten beschränken kön-
nen. Wie weitgehend diese Beschränkung ist und 
ob sie sich insbesondere vor dem Hintergrund  
der wirtschaftlichen Vorteile, die sich für einen 
Gaststaat durch den Abschluss von Investitions-
schutzabkommen möglicherweise ergeben, „lohnt“, 
ist eine Frage des Einzelfalls. 
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Das internationale Investitionsschutzrecht und 
die darauf beruhende Investitionsschutzschieds-
gerichtsbarkeit sind bereits seit einigen Jahren er-
heblicher Kritik ausgesetzt. Dies geht so weit, dass 
der gesamten Rechtsordnung die Legitimität ab-
gesprochen wird.14 Die Kritik wird nicht nur von 
den vermeintlich betroffenen Entwicklungslän-
dern durch Austritte aus „dem System“ geäußert.15  
Auch in der Rechtswissenschaft werden zuneh-
mend kritische Stimmen laut. So hat z. B. eine 
Gruppe von 35 Rechtswissenschaftler_innen im 
August 2010 eine öffentliche Erklärung zum 
„Regime“ des internationalen Investitionsschut-
zes abgegeben. Die Unterzeichner_innen klagen 
darin an, dass Investitionsschutzabkommen in 
einer Vielzahl von Fällen zu stark zugunsten von 
Investoren ausgelegt würden und damit die staat-
liche Souveränität zu sehr eingeschränkt werde. 
Vor allem die Möglichkeit der Geltendmachung 
von Schadensersatz gegenüber Gasstaaten stelle 
eine „ernsthafte Bedrohung“ demokratischer 
Entscheidungsstrukturen dar. Abschließend emp-
fehlen die Unterzeichner_innen den sich beteili-
genden Staaten einen Ausstieg aus dem Investi
tionsschutzsystem durch die Kündigung der ent-
sprechenden Investitionsschutzabkommen.16 

4.1	Der weitgehende Investorenschutz 		
	 am Beispiel des FET-Standards 

Weshalb ist es so weit gekommen? Welche Fak
toren haben dazu geführt, dass eine derartig weit-
gehende Kritik an einer zunächst sinnvoll er-

scheinenden Rechtsordnung geäußert wird? Kern 
der Kritik ist der Vorwurf, das Investitionsschutz-
recht diene ausschließlich den Interessen der aus-
ländischen Investoren und sei nachteilig für  
Kapital importierende Staaten. Einer der wesent-
lichen Aspekte ist dabei, dass die Regelungen der 
Investitionsschutzabkommen (insbesondere die 
durch die Schutzstandards vermittelten Rechts-
positionen der Investoren) regelmäßig zu „in-
vestorfreundlich“ ausgelegt würden. 

Im Folgenden soll die entsprechende Schieds
praxis beispielhaft an der Auslegung des FET-
Standards dargestellt werden. Der FET-Standard 
gilt heutzutage als der weiteste, am wenigsten de-
finierte und für den Schutz von Investoren am 
häufigsten verwendete Standard von Investitions
schutzabkommen. 

Die dem FET-Standard zugrunde liegende 
Formulierung lautet in der Regel wie folgt:

Jeder Vertragsstaat behandelt in seinem Hoheits-
gebiet Kapitalanlagen von Investoren des anderen 
Vertragsstaates in jedem Fall gerecht und billig (…) 
(Art. 2 Abs. 2 Deutscher Mustervertrag 2009).

Aber was heißt gerecht und billig? Bereits die Ge-
neralität dieser Begriffe zeigt, wie unbestimmt der 
FET-Standard ist und welche weiten Interpreta
tionsmöglichkeiten den Schiedsgerichten bei sei-
ner Auslegung diesbezüglich zukommen. 

Ausgangspunkt der schiedsrichterlichen Aus-
legungspraxis im Investitionsschutzrecht ist re-
gelmäßig die Entscheidung im Verfahren Tecmed 
vs. Mexico aus dem Jahr 2003, in der es um die 

4.  Übermaß an „Investorfreundlichkeit“ und Reformbestrebungen 

14	 Vgl. zur gesamten Problematik sowie zu Lösungsansätzen: Franck (2005: 1521; Schill 2011: 247ff.). 
15	 Tatsächlich sind nur sehr wenige, insbesondere südamerikanische Staaten, durch eine Kündigung der ICSID-Konvention aus dem Sys-

tem „ausgestiegen“. Dies sind z. B. Bolivien, Venezuela, Ecuador und ggf. Argentinien (vgl. Boeglin 2013). 
16	 Vgl. Public Statement on the International Investment Regime, 31. August 2010 (online verfügbar unter www.kluwerarbitrationblog.

com). Hierzu existieren auch gegenteilige Erwiderungen vonseiten anderer Hochschullehrer_innen. Prof. Andrew Newcombe führt z. B. 
aus: „Although I have argued elsewhere that the investment treaty regime could do more to promote sutainable development, I do not 
agree with the Statement’s assessment that the regime has done more harm than good. The regime has and is serving an important and 
key role in securing the rule of law – a vital function in a global economy“, (online verfügbar unter www.kluwerarbitrationblog.com).

http://kluwerarbitrationblog.com
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Ablehnung der Verlängerung einer Betriebsge-
nehmigung für eine Mülldeponie für Industrieab-
fälle ging. Das spanische Unternehmen Tecmed 
hatte die Mülldeponie von einer mexikanischen 
Gemeinde erworben. Nach dem Erwerb wurde 
die Betriebsgenehmigung nur einmalig verlän-
gert. Das Schiedsgericht erläuterte den Umfang 
des Schutzes wie folgt: 

„The Arbitral Tribunal considers that this provision 
of the Agreement, in light of the good faith principle 
established by international law, requires the Con-
tracting Parties to provide to international invest-
ments treatment that does not affect the basic 
expectations that were taken into account by the 
foreign investor to make the investment. The 
foreign investor expects the host State to act in a 
consistent manner, free from ambiguity and 
totally transparently in its relations with the for-
eign investor, so that it may know beforehand 
any and all rules and regulations that will govern 
its investments, as well as the goals of the rele-
vant policies and administrative practices or 
directives, to be able to plan its investment and 
comply with such regulations.“17 

Die sich hieraus für den Gaststaat ergebenden 
Anforderungen sind denkbar hoch. „Vollkom-
men transparent“ muss staatliches Handeln sein, 
„alle Gesetze und Regelungen“ müssen von vorn-
herein bekannt sein genauso wie die politischen 
Ziele oder die Ziele der Verwaltungspraxis. 

Zu Recht wurde darauf hingewiesen, dass die 
entsprechenden Vorgaben eher einem idealen 
Rechtsstaat entsprechen dürften, als in der Reali-
tät von der Mehrzahl der existierenden Staaten 
umgesetzt werden zu können.18 Bei Lichte be-
trachtet dürften selbst die Verwaltungen hoch-
entwickelter Rechtsstaaten mitunter Schwierig-

keiten haben, die entsprechenden Vorgaben zu er-
füllen. Entwicklungsstaaten oder unterentwickel-
ten Staaten dürfte es bereits an der Existenz und 
Finanzierbarkeit des erforderlichen Verwaltungs-
apparates mangeln.

Nichtsdestotrotz dürfte die Entscheidung er-
heblichen Einfluss auf die Auslegung des FET-
Standards gehabt haben. Einige Gerichte stützten 
ihre Auslegung ausdrücklich auf Tecmed vs. 
Mexico, andere lassen sich von vergleichbaren 
Grundgedanken leiten.19 So haben z. B. Schieds-
gerichte in mehreren Fällen gegen Argentinien 
entschieden, dass die Änderungen gesetzlich ga-
rantierter Gastarife im Zuge der Peso-Krise einen 
Verstoß gegen den FET-Standard darstellten, da 
der gesamte Rechtsrahmen Teil der stabilen Rah-
menbedingungen für die getätigten Investitionen 
gewesen sei.20 Mit vergleichbaren Erwägungen 
hat das Schiedsgericht in Occidental vs. Ecuador 
nachträgliche steuerrechtliche Änderungen (hin-
sichtlich des Exportes von Rohöl) zuungunsten 
des Investors als Verstoß gewertet.21    

Diese und andere Entscheidungen haben 
dazu geführt, dass teilweise der gesamte zum Zeit-
punkt der Tätigung der Investition bestehende 
Rechtsrahmen als vom Schutz der Klausel (ggf. in 
Verbindung mit der jeweiligen Präambel des Ab-
kommens) umfasst gesehen wird. Die Konse-
quenz wäre, dass das Recht des Staates zur Gesetz-
gebung bzw. zur sonstigen regulatorischen Tätig-
keit weitgehend eingeschränkt würde. Auch ge-
setzgeberische Maßnahmen, die dem öffentlichen 
Interesse dienen und in rechtsstaatlich nicht zu 
beanstandender Art und Weise eingeführt wur-
den, wären potenziell betroffen. Die Stabilität der 
Rechtsordnung hätte also Vorrang vor Gemein-
wohlinteressen und jegliche Änderungen der Ge-
setzeslage zum Nachteil der Investoren könnten 
Schadensersatzklagen nach sich ziehen.  

17	 Vgl. Tecnicas Medioambientales Tecmed, S.A. v. The United Mexican States, ICSID Case No. ARB (AF)/00/2, Final Award, 29 May 2003, 
Rn. 154.

18	 UNCTAD (2012: 65) mit Verweis auf Douglas (2006: 27, 28).
19	 Einen guten Überblick über die Entwicklung des Standards bezüglich der sogenannten „legitimate expectations“ gibt Potestà (2013: 88, 

99ff.).
20	 Sempra Energy International vs. Argentine Republic, ICSID Case No. ARB/02/16, Award, 28 September 2007, Rn. 298, 300; LG&E Energy 

Corp., LG&E Capital Corp., and LG&E International Inc. vs. Argentine Republic, ICSID Case No. ARB/02/1, Decision on Liability, 25 July 
2007, Rn. 132ff.; CMS Gas Transmission Company vs. Argentine Republic, ICSID Case No. ARB/01/8, Award, 12 May 2005, Rn. 266ff. 

21	 Occidental Exploration and Production Company vs. Republic of Ecuador, LCIA Case No. UN 3467, Final Award, 1 July 2004, Rn. 180ff.
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4.2	Gegenbewegung in der 
	 Schiedsgerichtsbarkeit

Ein derartig weitgehendes Verständnis des FET-
Standards hat aber bei einer Vielzahl von Investi-
tionsschutzgerichten zunehmend Ablehnung er-
fahren. Um einer ausufernden Auslegung von 
FET-Standards entgegenzuwirken (welcher zu „un-
angemessenen und unrealistischen“ Verpflichtun-
gen des Staates führen würde), hat z. B. der Perma-
nent Court of Arbitration in der Entscheidung 
Saluka Investments vs. Tschechien den Standard 
einschränkend ausgelegt. In der Sache ging es um 
eine vermeintlich nachteilige Behandlung einer 
(halbstaatlichen) tschechischen Bank (IPB), an 
der Saluka circa 46 Prozent der Anteile hielt. 
Während andere Banken staatliche Hilfe erhiel-
ten, geriet IPB unter staatliche Zwangsverwaltung 
und wurde für insolvent erklärt. Das Schiedsge-
richt führt aus, dass ein Investor nicht von unver-
änderten gesetzlichen Rahmenbedingungen aus-
gehen könne: 

„… in order to determine whether frustration of 
the foreign investor’s expectations was justified 
and reasonable, the host State’s legitimate right 
subsequently to regulate domestic matters in the 
public interest must be taken into consideration 
as well.“22 

Es dürften damit nicht nur die Erwartungen des 
Investors für die Bewertung eines Verstoßes aus-
schlaggebend sein. Kein Investor könne erwarten, 
dass der gesetzliche Rahmen unverändert bliebe. 
Der FET-Standard gewährleiste folglich nicht den 
Schutz vor jeglichen Änderungen der gesetzlichen 
Rahmenbedingungen für Investitionen.23 

Im Verfahren Duke Energy vs. Ecuador ging 
es um Unregelmäßigkeiten bezüglich der Zah-
lung von Energielieferungen zwischen einem 
mehrheitlich zu Duke Energy gehörigen Unter-
nehmen und einem staatlichen Energieversorger. 
Im Urteil des Schiedsgerichts heißt es ebenfalls, 
dass der FET-Standard im Lichte der widerstrei-

tenden Interessen von Gaststaat und Investor 
konkretisiert werden muss: 

„The Stability of the legal and business environ-
ment is directly linked to the investor’s justified 
expectations. The Tribunal acknowledges that 
such expectations are an important element of 
fair and equitable treatment. At the same time, it 
is mindful of their limitations. To be protected, 
the investor’s expectations must be legitimate and 
reasonable at the time when the investor makes 
the investment. The assessment of the reasonab-
leness or legitimacy must take into account all 
circumstances, including not only the facts sur-
rounding the investment, but also the political, 
socioeconomic, cultural and historical conditions 
prevailing in the host State. In addition, such ex-
pectations must arise from the conditions that the 
State offered the investor and the latter must have 
relied upon them when deciding to invest.”24 

Der Fall Parkerings vs. Lithuania betraf die Be-
wirtschaftung von Parkplätzen in der Innenstadt 
von Vilnius durch die norwegische Parkerings. 
Das Konsortium sollte hierfür die Parkgebühren 
erheben und Parkregeln – auch unter Nutzung von 
Parkkrallen – durchsetzen. Letztere Praxis wurde 
durch ein Gesetz verboten. Das Schiedsgericht 
führte aus, dass das Risiko der Rechtsänderung 
grundsätzlich in jedem Staat existiere und daher 
kein Investor erwarten könne, dass die rechtlichen 
Rahmenbedingungen unverändert blieben:

„It is each State’s undeniable right and privilege 
to exercise its sovereign legislative power. A State 
has the right to enact, modify or cancel a law at 
its own discretion. (…) As a matter of fact, any 
businessman or investor knows that laws will 
evolve over time. What is prohibited however is 
for a State to act unfairly, unreasonably or inequi-
tably in the exercise of its legislative power. In prin-
ciple, an investor has a right to a certain stability 
and predictability of the legal environment of the 
investment.(…) Consequently, an investor must 

22	 Saluka Investments BV vs. The Czech Republic, UNCITRAL, Partial Award, 17 March 2006, Rn. 305.
23	 Saluka Investments BV vs. The Czech Republic, UNCITRAL, Partial Award, 17 March 2006, Rn. 305.
24	 Duke Energy Electroquil Partners and Electroquil SA vs. Republic of Ecuador, ICSID Case No. ARB/04/19, Award, 18 August 2008, Rn. 339.
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anticipate that the circumstances could change, 
and thus structure its investment in order to adapt 
it to the potential changes of legal environment.“23 

Dass eine entsprechende Berücksichtigung von 
Gemeinwohlinteressen im Rahmen der Lösung 
von Investitionsstreitigkeiten zwingend geboten 
ist, findet zunehmend Befürworter_innen (UNCTAD 
2012: 77). Es kann folglich davon ausgegangen 
werden, dass Schiedsgerichte, die im Rahmen der 
Auslegung des FET-Standards (sowie auch der an-
deren genannten Rechtspositionen von Inves
toren) öffentliche Belange nicht ausreichend 
berücksichtigen, zunehmend einer Minderheit 
angehören. 

Auch dies ist zwar letztlich nur eine „Selbst-
verständlichkeit“ und gibt weder Investor noch 
Gaststaat Rechtsklarheit (Tietje 2010: 13). Trotz-
dem ist es beachtenswert, dass der „Wind“ in  
der Investitionsschiedsgerichtsbarkeit diesbezüg-
lich gedreht zu haben scheint bzw. dabei ist,  
sich zu drehen.

4.3	Vor- und Nachteile der 
	 Investitionsschiedsgerichtsbarkeit

Ist die massive Kritik am internationalen Inves
titionsschutzrecht bzw. der darauf beruhenden 
Investitionsschiedsgerichtsbarkeit berechtigt? Mit 
anderen Worten, ist das gesamte Rechtsregime 
derartig fehlerhaft und für Gaststaaten unzumut-
bar, dass nur ein Ausstieg aus dem System als 
Lösung verstanden werden kann? Bei genauer 
Betrachtung bestehen verschiedene Vor- und 
Nachteile des Systems, die ein Festhalten an der 
Rechtsordnung zumindest dann gerechtfertigt 
erscheinen lassen, wenn die bestehenden Nach-
teile über Reformen beseitigt werden.

Zunächst darf nicht außer Acht gelassen wer-
den, dass eines der wesentlichen Ziele des Investi-
tionsschutzrechts die Verrechtlichung von staat-

lichen Beziehungen ist. Grundsätzlich ist es be-
grüßenswert, wenn Staaten Konflikte im Rahmen 
von rechtlichen Regelungen austragen und nicht 
durch politische oder kriegerische Mittel. Investi-
tionsstreitigkeiten sind solche staatlichen Kon-
flikte, die bei Abwesenheit investitionsschutz-
rechtlicher Regelungen auf Grundlage des diplo-
matischen Schutzes (d. h. direkt zwischen den 
beteiligten Staaten) geklärt werden müssten. Für 
von Bogdandy und Venzke haben internationale 
Gerichte auch dann Teil an der Verrechtlichung 
internationaler Beziehungen, wenn sie nicht alle 
beteiligten Interessen gleichermaßen schützen 
und damit Asymmetrien verstetigen können. Die 
Verrechtlichung wirke grundsätzlich „pazifierend“ 
auf die internationalen Beziehungen ein und diene 
damit der „demokratischen Verfasstheit der Staa-
ten“ (von Bogdandy/Venzke 2014: 284, 285).26   

Es ist dabei selbstverständlich, dass eine 
Rechtsordnung nicht fehlerfrei ist bzw. einem 
Entwicklungsprozess unterliegt, der auch zu Fehl-
entwicklungen führen kann. Der Vorteil der Exis-
tenz einer Rechtsordnung liegt aber gerade darin, 
dass eine Entwicklung gesteuert werden kann 
bzw. Unstimmigkeiten über die Fortentwicklung 
der Rechtsordnung in deren Rahmen beseitigt 
werden können. Dabei ist auch zu beachten, dass 
sich das Recht des internationalen Investitions-
schutzes geradezu noch „in den Kinderschuhen“ 
befindet. Es stellt eine mögliche Antwort auf die 
zunehmende Internationalisierung von wirtschaft-
lichen und rechtlichen Beziehungen dar. Als sol-
ches kann es zumindest strukturell auch ver-
gleichbar zum Menschenrecht als Weiterentwick-
lung des Völkerrechts verstanden werden. Gradu-
ell werden in beiden Rechtsbereichen individuelle 
Rechtspositionen gegenüber Staaten geschaffen. 
Damit entwickelt sich das Völkerrecht langfristig 
weg von einem reinen Staatenrecht und hin zu 
einer der Realität möglicherweise besser entspre-
chenden Rechtsordnung, die auch Einzelperso
nen als Rechtssubjekt anerkennt.27 Ein allein auf 

25	 Parkerings-Compagniet AS v. Republic of Lithuania, ICSID, Case No. ARB/05/8, Final Award, 11 September 2007, Rn. 332, 333.
26	 Zudem führen die Autoren auf S. 286 u. a. die folgenden Ansätze zur Weiterentwicklung internationaler Gerichte auf, die sich aus einem 

„demokratieorientierten Grundverständnis“ ergäben und die auch für die Investitionsschiedsgerichtsbarkeit sinnvoll erscheinen: Grö-
ßere Deliberativität bei der Richterwahl; demokratisch kalibrierte Kontrolldichte; transparente, fallbezogene Argumentationen.  

27	 Generell zur entsprechenden Entwicklung des Völkerrechtes, Shaw (2011: 257ff.).
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nationalstaatlicher Begründung beruhendes in-
ternationales Recht verliert hingegen zunehmend 
an Legitimation.28 Vielmehr stellt die Abgabe von 
nationalstaatlicher Souveränität an übergeordne-
te supra- oder intergouvernementale Instanzen 
einen nicht zu unterschätzenden Fortschritt in 
der Geschichte des Nationalstaates dar. 

Schließlich ist die sich durch die Rechtsord-
nung ergebende Inländerdiskriminierung (d. h. 
vereinfacht gesagt die Gewährung zusätzlicher 
Rechte gegenüber Ausländer_innen) auch anderen 
supranationalen Rechtsordnungen (wie beispiels-
weise dem europäischen Recht) durchaus nicht 
fremd. Die einseitige Bevorteilung von Ausländer_
innen dient gerade dem Zweck der Abkommen, 
ausländische Direktinvestitionen zu fördern. 

Aber auch die Nachteile des aktuell existie-
renden Systems bzw. die Kritikpunkte an diesem 
sind erheblich. Durch unbestimmte und weite 
Regelungen und das sich daraus ergebende nahe-
zu unbeschränkte Ermessen der Schiedsrichter_
innen kann – wie gezeigt – eine erhebliche Be-
schränkung der staatlichen Souveränität verur-
sacht werden. Legitime hoheitliche Maßnahmen 
im Umweltschutz-, Energie-, Arbeitnehmer_innen- 
oder Gesundheitsbereich können Schadensersatz
folgen nach sich ziehen. Für von Bogdandy und 
Venzke ist die Investitionsschiedsgerichtsbarkeit da-
mit ein System, „das seine Regimeorientierung über-
trieben hat“ (von Bogdandy/Venzke 2014: 127). 

Dies gilt umso mehr, wenn für eine ausrei-
chende Institutionalisierung und Legitimation 
der befassten Schiedsgerichte nicht gesorgt ist. 
Durch das System der Ad-hoc-Schiedsgerichtsbar-
keit, bei dem einzelne Personen in unterschiedli-
chen Fällen sowohl als Schiedsrichter_in als auch 
als Parteivertreter_in aktiv werden können, ist 
dies gerade nicht gegeben. Die Neutralität und 
ausreichende Legitimation der Schiedsrichter_in-
nen muss zwingend gewährleistet werden. Weite-
re Nachteile ergeben sich offensichtlich aus der 
unkritischen Übernahme handelsschiedsrichter-

licher Regelungen auf einen Bereich, in dem Ge-
meinwohlbelange eine überragende Rolle spie-
len. Das gilt insbesondere für die fehlende Trans-
parenz und die fehlende Berufungs- bzw. Revi
sionsmöglichkeit.

Schließlich sind die Nutznießer des Systems 
keine schutzlosen Individuen, sondern regelmä-
ßig mächtige und finanzstarke „Global Player“. 
Eigentlich müsste ein „Sonderrecht“ für Investo-
ren gerade auch für kleine und mittlere Unter-
nehmen bestehen, die tatsächlich ein finanzielles 
und ggf. auch persönliches Risiko eingehen, in-
dem sie in einem ausländischen Staat investieren. 
Gefördert würden dann risiko-averse Investoren, 
die ohne Schutz möglicherweise gar nicht investie-
ren könnten. Zum Beispiel im Bereich der erneuer-
baren Energien gibt es eine Vielzahl von mittel-
ständischen Investoren, für die ein kleiner Wind- 
oder PV-Park in den USA (aber auch in Rumänien 
oder Bulgarien) ein echtes Wagnis darstellt. 

Im Ergebnis scheinen die Nachteile bzw. Kri-
tikpunkte nicht derart unüberwindbar zu sein, 
dass die Umsetzung von Reformvorhaben in am-
bitionierter Art und Weise nicht zu einer merkli-
chen Verbesserung des Systems bei Beibehaltung 
der Vorteile führen könnte.

4.4	Aktuelle Reformbestrebungen

Bereits seit mehreren Jahren gibt es verschiedene 
Reformüberlegungen im internationalen Investi-
tionsschutzrecht, durch die die zuvor benannten 
Probleme und Herausforderungen überwunden 
werden sollen. Insbesondere die folgenden As-
pekte werden diesbezüglich diskutiert:29 

Restriktivere Formulierungen der Abkommen: Ein 
wesentliches Problem ist zunächst die Unbe-
stimmtheit der in den Abkommen verwendeten 
Formulierungen (wie z. B. faire und gerechte Be-
handlung oder auch die Definition von geschütz-

 
28	 Von Bogdandy/Venzke sprechen diesbezüglich davon, dass die Individuen den „Fluchtpunkt demokratischer Rechtfertigung“ für inter-

nationale Gerichte bilden müssten. Das Konzept einer transnationalen und kosmopolitischen Bürgerschaft könne eine Grundlage zur 
Fortentwicklung des Völkerrechts sein (von Bogdandy/Venzke 2014: 290).

29	 Für einen umfassenden Überblick zu aktuellen Reformansätzen, UNCTAD (2014c).
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ten Investitionen). Als Folge dessen kommt den 
Schiedsrichter_innen bei der Streitbeilegung ein 
fast unbegrenztes Ermessen hinsichtlich der Aus-
legung zu. Dies führt nicht nur zu einer weitge-
henden Ermächtigung der Schiedsrichter_innen, 
sondern auch zu inkonsistenten Entscheidungen, 
welche auf einer unterschiedlichen Ausübung des 
den Schiedsrichter_innen eingeräumten Ermes-
sens beruht. Bereits seit Jahren werden daher res-
triktivere und präzisere Formulierungen bezüg-
lich einzelner Klauseln der Abkommen diskutiert. 
Als Beispiel können u. a. das US-Modellabkom-
men 2012, das kanadische Modellabkommen 
2004 oder die aktuellen Vorschläge der EU zum 
TTIP genannt werden. Dies ist ein nicht zu unter-
schätzender Ansatz, um die Auswirkungen des 
Investitionsschutzrechtsregimes in die gewünsch-
ten Bahnen zu leiten. 

Handelsschiedsgerichtsbarkeit: Viele Regelungen der 
Investitionsschutzschiedsgerichtsbarkeit sind pro-
blematisch, da sie unverändert aus der Handels-
schiedsgerichtsbarkeit übernommen wurden. Das 
gilt vor allem für die fehlende Transparenz der 
Verfahren bzw. die Beteiligung der Öffentlichkeit 
sowie die reine Parteiherrschaft. Im Rahmen der 
Handelsschiedsgerichtsbarkeit machen diese Cha-
rakteristika durchaus Sinn, da sich zwei gleichbe-
rechtigte Parteien gegenüberstehen, die in aller 
Regel rein wirtschaftliche Interessen verfolgen. Bei 
der Investitionsschutzschiedsgerichtsbarkeit ist das 
aber gerade nicht der Fall. Hier ist eine Partei der 
Staat und damit ein Vertreter der öffentlichen 
Interessen. Dies muss bereits bei der Ausgestal-
tung des Schiedsverfahrens verstärkt beachtet 
werden. Mögliche Reformansätze können hier 
bei einer Novellierung der jeweiligen Schiedsord-
nungen als auch bei dem Abschluss neuer Inves-
titionsschutzabkommen berücksichtigt werden. 

Institutionalisierung der Schiedsgerichte: Wesentlich 
ist auch die Kritik an der Wahl der Schiedsrich-
ter_innen bzw. der fehlenden Institutionalisie-
rung der Schiedsgerichte. Dies berührt nicht nur 
die Stellung der Schiedsrichter_innen als neutrale 
und unabhängige Streitschlichter_innen, son-
dern weckt auch erhebliche Zweifel an der Legiti-
mität des gesamten Streitbeilegungsverfahrens. 
Es muss unbedingt gewährleistet sein, dass die 
Schiedsrichter_innen tatsächlich neutral sind. 
Diesbezüglich wird zum einen über die Einfüh-
rung einer Revisionsinstanz diskutiert, die auch 
zu einer gewissen Vereinheitlichung der Rechtspre-
chung führen könnte. Im Rahmen des TTIP wäre es 
z. B. bedenkenswert, einen eigenen Schiedshof zu 
gründen, dessen Schiedsrichter_innen ausschließ-
lich spezialisierte, staatliche Richter_innen (mit 
entsprechender Fall unabhängiger Vergütung) 
sind (Basedow 2014).  

Zwingende Berücksichtigung öffentlicher Interessen: 
Das Problem, dass öffentliche Interessen, die der 
Staat zu verfolgen hat, nicht ausreichend durch 
Schiedsgerichte gewürdigt werden, wird bereits 
durch eine diesbezügliche Änderung der Ausle-
gungspraxis angegangen. Das kann aber nicht aus-
reichen. Der genuin öffentlich-rechtliche Charak-
ter der internationalen Investitionsschutzschieds-
gerichtsbarkeit und des internationalen Investi
tionsschutzrechts sollten vielmehr bereits im 
Wortlaut der Investitionsabkommen und der ent-
sprechenden Schiedsordnungen präzise verankert 
werden. Schill weist zu Recht darauf hin, dass nur 
eine derartige öffentlich-rechtliche Dogmatik die 
Probleme der Investitionsschutzschiedsgerichts-
barkeit langfristig nachvollziehbar lösen kann 
(Schill 2011: 247). Nur durch die Entwicklung ei-
ner funktionierenden Methodenlehre kann die 
Urteilsbefugnis von (Schieds-)Richter_innen in 
geordnete Bahnen gelenkt werden.30 Auch hier 
gibt es erste Ansätze, entsprechende Formulie-
rungen im Rahmen von Verhandlungen über Ab-
kommen aufzunehmen. 

30	 Vgl. zur Bedeutung einer Methodenlehre für die Rechtsanwendung im deutschen Recht Rüthers (1999: 364ff.).
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Wie ist die Aufnahme von Regelungen zum In-
vestitionsschutz in das zwischen den USA und 
der EU geplante Freihandelsabkommen zu be
werten? Ist die Aufnahme derartiger Investitions-
schutzregelungen zwischen „Rechtsstaaten“ über-
haupt notwendig? Und welche Folgen sind zu er-
warten, wenn Regelungen zum Investitionsschutz 
tatsächlich aufgenommen würden? 

5.1	 Ist ein Abschluss zwischen 
	 „Rechtsstaaten“ überhaupt sinnvoll?

Das Beispiel Vattenfall vs. Deutschland (sowohl 
aktuell wegen des Atomausstiegs als auch wegen 
der Vorgänge um das Kraftwerk Moorburg in den 
Jahren 2007 bis 2009) wird regelmäßig dafür vor
getragen, dass investitionsschutzrechtliche Rege-
lungen zwischen zwei entwickelten Rechtsstaa-
ten keine Daseinsberechtigung hätten (z. B. Pinz-
ler 2014). 

Richtig ist, dass es nicht dem wesentlichen 
Gedanken der Investitionsschutzschiedsgerichts-
barkeit entspricht, dass ein funktionierendes, 
rechtsstaatliches System „ausgehebelt“ bzw. um-
gangen wird. Im Gegenteil sollte ursprünglich ge-
rade die Anwendung von solchen Rechtssystemen 
„umgangen“ werden, die eine Neutralität der 
Streitschlichter_innen aufgrund der fehlenden 
Unabhängigkeit der Judikatur und damit ein we-
sentliches Merkmal der Rechtsstaatlichkeit nicht 
gewährleisten können. Das Investitionsschutz-
recht soll vor willkürlichen, hoheitlichen Maß-
nahmen schützen, für die es vor nationalen Ge-
richten keinen Schutz geben würde. Eine solche 
Schutzlosigkeit ausländischer Investoren dürfte 
in entwickelten Rechtsstaaten nicht bestehen. 

Folglich kann davon ausgegangen werden, 
dass zumindest eine der wesentlichen Funktio-
nen des Investitionsschutzrechts bei einem Ab-

schluss von Abkommen zwischen Rechtsstaaten 
nicht zwingend einschlägig ist. Auch die darüber 
hinaus bestehende Funktion des Investitions-
schutzrechts, den Aufbau rechtsstaatlicher Insti-
tutionen zu fördern, ist bei einem Abschluss zwi-
schen Rechtsstaaten nicht erforderlich.

Hinsichtlich der Vertragsverhandlungen zwi-
schen den USA und der EU muss es diesbezüglich 
allerdings auch erlaubt sein, zu fragen, ob tat-
sächlich alle Mitgliedstaaten der EU bzw. alle 
Bundesstaaten der USA rechtsstaatliche Struktu-
ren in einem solchen Maß vorweisen können, 
dass ausländische Investoren keine Benachtei
ligung fürchten müssen. Ob dies tatsächlich der 
Fall ist, bedürfte einer sorgfältigen Untersuchung, 
deren Durchführung allerdings kaum realistisch 
sein dürfte. 

Unabhängig davon dürfte aber eine weitere 
grundlegende Eigenschaft des Investitionsschutz-
rechts auch zwischen Rechtsstaaten zum Tragen 
kommen. Es handelt sich hierbei um die Bevor-
teilung von ausländischen Investoren. Ziel der 
Abkommen ist die Förderung der Tätigung von 
ausländischen Direktinvestitionen. Das Investi
tionsschutzrecht dient hier einerseits als „doppel-
tes Netz“ für Investoren, die sich in ausländische, 
also per se unbekannte Gefilde vorwagen. Zum 
anderen werden die faktisch bestehenden Nach-
teile durch ein „Mehr an Recht“ und die entspre-
chenden politischen Signale ausgeglichen. Diese 
Begünstigung darf allerdings nicht nur Großkon-
zernen zukommen. Reformbestrebungen müssten 
auch einen Zugang kleinerer und mittlerer Unter-
nehmen vermehrt ermöglichen. Nur so könnte 
tatsächlich ein „globales Verwaltungsrecht“ ent-
stehen, durch das ausländische Direktinvestitio-
nen gefördert werden  

Die Anwendbarkeit des Investitionsschutz-
rechts ergibt sich gegenüber voll entwickelten 
Rechtsstaaten auch bereits aus der Vielzahl von 

5.  Wie kann es weitergehen: TTIP und Investitionsschutzabkommen?
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mit weniger entwickelten Rechtsstaaten abge-
schlossenen Abkommen. Denn die Verpflichtun-
gen des Abkommens treffen beide Staaten, wenn 
und soweit sie als Gaststaat fungieren. Die Zu-
nahme der Klagen von Investoren aus vermeint-
lich weniger entwickelten Rechtsstaaten31 zeigt, 
dass auch der Rechtsstaat westlicher Prägung 
nicht prinzipiell vor einer Diskriminierung von 
Ausländer_innen gefeit ist. 

Schließlich kann durch den Abschluss von 
Investitionsschutzabkommen zwischen hoch ent-
wickelten Rechtsstaaten – dies gilt insbesondere 
für das Freihandelsabkommen zwischen den EU 
und den USA – eine Vorbildwirkung entfacht 
werden, durch die gerade Reformbestrebungen 
neuen Aufwind bekommen können. Dies setzt 
allerdings voraus, dass die Reformbestrebungen 
in die Verhandlungen zwischen den EU und den 
USA einbezogen und durchgesetzt werden. 

5.2	Was planen EU und USA eigentlich 		
	 genau?

Zu fragen ist, ob die USA und die EU einen „refor-
merischen“ Ansatz als Verhandlungsgrundlage 
gewählt haben oder auf alten Strukturen behar-
ren, die zu der massiven Kritik geführt haben. 
Streben die USA und die EU tatsächlich eine 
grundlegende Verbesserung des Systems an?

Das behaupten beide Parteien jedenfalls. Die 
EU hat z. B. in einem im März 2014 veröffentlich-
ten Papier zu „Investitionsschutz und Beilegung 
von Investor-Staat-Streitigkeiten in EU-Abkom-
men“ mitgeteilt, dass das bestehende System ge-
nerell verbesserungswürdig sei. Die Kommission 
strebe daher eine Änderung der Regelungen des 
Investitionsschutzes sowie der Funktionsweise des 
Streitbeilegungssystems an. Unter anderem soll 
das Regelungs- bzw. Gesetzgebungsrecht von 
Staaten im öffentlichen Interesse explizit in EU-
Abkommen bestätigt, das System transparenter 
ausgestaltet, ein Verhaltenskodex für Schiedsrich-

ter_innen zur Vermeidung von Interessenskonflik-
ten eingeführt sowie ein Berufungssystem einge-
richtet werden (Europäische Kommission 2014).

Auch die USA teilen mit, dass das legislative 
Recht von Staaten, z. B. hinsichtlich der Um
setzung von Umweltschutzmaßnahmen oder der 
Förderung des Gesundheitswesens, nicht durch 
Investitionsschutzabkommen beschränkt werden 
solle. Im Vergleich zu Äußerungen der Kommis
sion ist der Ansatzpunkt der USA jedoch (zumin-
dest teilweise) ein anderer. Auf der Internetseite 
des Handelsvertreters der USA werden die entspre-
chenden Kritikpunkte am Investitionsschutzrecht 
als „Mythos“ bezeichnet, der schlichtweg falsch sei 
(Office of the United States Trade Representative 
2014), und nicht als kritikwürdiger Status quo, 
welcher der Verbesserung bedarf. Es ist allerdings 
zu berücksichtigen, dass die USA in ihren 2012 US 
Model BIT bereits z. B. Regelungen aufgenommen 
haben, die eine Aufweichung von Standards in den 
Bereichen Umweltschutz und Arbeitnehmerschutz 
ausdrücklich verhindern sollen.32  

Aber was verhandeln beide Parteien tatsäch-
lich im Rahmen des TTIP? Sollen die von der EU-
Kommission postulierten Reformvorhaben tat-
sächlich umgesetzt werden? Die Kommission hat 
hierzu eine öffentliche Konsultation durchge-
führt und ein Konsultationsdokument veröffent-
licht (Europäische Kommission 2014a). Darin 
spricht die Kommission die existierenden Kritik-
punkte ausdrücklich an und stellt ihre Herange-
hensweise vor. Im Folgenden wird die entspre-
chende Herangehensweise der Kommission bei-
spielhaft hinsichtlich des FET-Standards sowie 
der Erweiterung der Transparenz dargestellt. 

FET-Standard: Hinsichtlich des FET-Standards er-
läutert die Kommission zunächst kurz die Proble-
matik, dass der unbestimmte Wortlaut der Rege-
lung dazu geführt hat, dass Schiedsgerichte teil-
weise die Stabilität des gesamten bestehenden 
Rechtsrahmens als von den legitimen Interessen 
des Investors umfasst angesehen haben. Die 

31	 Im Jahr 2012 wurden von 58 neuen Schiedsverfahren ca. 15 von Investoren aus sogenannten „Entwicklungsländern“ angestrengt (vgl. 
UNCTAD 2013: 3).

32	 Vgl. Art. 12 und 13 des 2012 US Model Bilateral Investment Treaty.
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Kommission erklärt ausdrücklich, dass es ihr Ziel 
sei, den Wortlaut der Klausel so zu verändern, 
dass das staatliche Gesetzgebungsrecht nicht ein-
geschränkt werden kann. Nur noch die Beein-
trächtigung explizit genannter, grundlegender 
Rechte dürfe als ein Verstoß gegen die Regelung 
bewertet werden (Rechtsverweigerung, Nichtbe-
achtung fundamentaler Prinzipien des fairen Pro-
zesses, offensichtliche Willkür, gezielte Diskrimi-
nierung aufgrund Geschlecht, Rasse oder religiö-
sem Glauben, missbräuchliche Behandlung wie 
Zwang, Nötigung oder Belästigung). Im Anhang 
zum Konsultationsdokument befindet sich ein 
Referenztext, der die jeweils von der Kommission 
vorgeschlagenen Klauseln enthält. Dort ist unter 
Referenztext 3 die entsprechende Klausel aus dem 
CETA als von der EU vorgeschlagene Regelung 
abgebildet. Es handelt sich hierbei um eine dem 
Wortlaut nach umfangreiche Umsetzung der von 
der EU beschriebenen Ziele. Bei Aufnahme einer 
derartigen Klausel dürfte der Anwendungsbereich 
des FET-Standards erheblich eingeschränkt wer-
den. Allerdings enthält die Klausel keine aus-
drückliche Bezugnahme auf das Gesetzgebungs-
recht des Staates. Eine solche Klausel ist an ande-
rer Stelle lediglich für die Sicherung der Integrität 
und Stabilität des Finanzsystems jeder Partei vor-
gesehen (Art. X: Prudential Carve-Out). Darüber 
hinaus müsste beachtet werden, dass die Ein-
schränkung des Anwendungsbereichs nicht durch 
Anwendung einer Meistbegünstigungsklausel um-
gangen wird. Im Ergebnis dürfte die Aufnahme 
einer solchen Formulierung einen erheblichen 
Fortschritt darstellen und (unter Beachtung der ge-
botenen prognostischen Unsicherheit, Krajewski 
2014: 2) eine erfolgreiche Geltendmachung des 
FET-Standards gegen „rechtsstaatliche“ Gaststaa-
ten weitgehend ausschließen. Zu beachten ist al-
lerdings, dass dies zu einem geringeren Schutz 
von deutschen Investoren in den USA führt 
(Schill 2014: 14). 

Erweiterung der Transparenz: Laut dem Kon-
sultationspapier möchte die EU dafür sorgen, 
dass die Verfahren öffentlich zu halten und alle 
Dokumente öffentlich erhältlich sind. Zudem 
sollen Vertreter_innen der Zivilgesellschaft be-
rechtigt sein, Stellungnahmen in Schiedsver
fahren (sogenannte Amicus-Curiae-Stellungnah-
men) zu verfassen. Auch diesbezüglich ist in dem 
Konsultationspapier allerdings nur die Regelung 
aus dem CETA abgedruckt. Diese verweist auf die 
„UNCITRAL Transparency Rules“, die durch die 
Regelung geringfügig verändert wird. Demnach 
sollen Anhörungen grundsätzlich öffentlich sein. 
Nach den UNCITRAL-Regelungen sollen sämtliche 
Dokumente der Schiedsverfahren, wie insbeson-
dere die Schiedsklage, die entsprechenden Schrift-
sätze sowie die Entscheidung des Schiedsgerich-
tes veröffentlicht werden. Dies würde im Ver-
gleich zur bisherigen Schiedsgerichtspraxis, bei 
der eine Veröffentlichung in der Regel nur dann 
erfolgt, wenn beide Parteien der Veröffentlichung 
zustimmen, einen erheblichen Fortschritt in 
Richtung umfassender Transparenz bedeuten.

Im Ergebnis kann somit davon ausgegangen 
werden, dass die EU hinsichtlich der genannten 
Punkte nicht zu unterschätzende Reformbestre-
bungen im Rahmen der Verhandlungen des TTIP 
zu verfolgen scheint.33 Richtig ist allerdings auch, 
dass viele andere Reformansätze (zum Beispiel 
hinsichtlich der Schaffung eines ständigen 
Schiedsgerichtshofes) nicht weiter verfolgt wer-
den und reformbedürftige Bereiche somit durch 
die aktuellen Vorschläge nicht verbessert wür-
den.34  Für die Auswirkungen des Abkommens 
kommt es aber freilich darauf an, ob die entspre-
chenden Formulierungen in den Verhandlungen 
durchgesetzt werden können. Bislang sind keine 
Regelungen des TTIP zu investitionsschutzrecht-
lichen Fragen veröffentlicht worden, sodass eine 
abschließende Bewertung nicht möglich ist. 

33	 Zu diesem Ergebnis kommt (zumindest teilweise und vorbehaltlich eines „wirtschaftsfreundlichen“ Ansatzes) auch Krajewski (2014a: 
14): „Folgt man diesem Ansatz, ist der EU-Kommission zuzugestehen, dass ihr Vorschlag zahlreiche Einzelprobleme aufgreift und Lösun-
gen anbietet, die zwar nicht überwiegend neu und auch nicht ausschließlich von der EU entwickelt wurden, dennoch einige Probleme 
beseitigen würden.“ 

34	 Zum Ganzen Krajewski (2014b).
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neuer und möglicherweise besserer Investitions-
schutzregeln in ein Freihandelsabkommen würden 
jedenfalls diese „alten“ Abkommen fortbestehen.

Es ist zugleich unbestritten, dass das Recht 
des internationalen Investitionsschutzes und die 
darauf beruhende Schiedsgerichtsbarkeit einer um-
fassenden Reform bedürfen. Das aktuell bestehen-
de System erscheint auch grundsätzlich refor-
mierbar zu sein, sodass die erkannten Kritik
punkte konkret angegangen werden können. Die 
Verhandlungen zum TTIP scheinen prädestiniert 
dafür zu sein, das Recht des Investitionsschutzes 
maßgeblich fortzuentwickeln. Dafür ist aber er-
forderlich, dass die entsprechenden Verhand-
lungsvorschläge veröffentlicht und möglichst 
breit in der Öffentlichkeit diskutiert werden. Auf-
grund der erheblichen globalen Bedeutung des 
transatlantischen Handels und der entsprechen-
den Investitionen ist es nicht vermessen zu be-
haupten, dass Reformen des Investitionsschutz-
rechts im Rahmen des TTIP als Vorbild erhebliche 
Ausstrahlungswirkung auf die Abkommen von 
Dritten bzw. die Entwicklung der Schiedsgerichts
praxis haben können. Es ist daher gut vertretbar, 
die Verhandlungen zum TTIP als Chance zur Re-
form des Investitionsschutzrechts zu begreifen.

 

5.3	 Ist die Aufnahme von Investitions-		
	 schutzregelungen empfehlenswert?

Angesichts der Vor- und Nachteile von investi
tionsschutzrechtlichen Regelungen und der (vor-
liegend nicht untersuchten) Vermutung, dass zu-
mindest in weiten Teilen der EU und der USA 
ausländischen Investoren eine rechtsstaatliche 
Judikative zur Verfügung steht, scheint die Auf-
nahme in das TTIP hinsichtlich der Hauptfunk
tion von Investitionsschutzabkommen nicht 
zwingend notwendig zu sein. Nach Durchlaufen 
sämtlicher nationaler Instanzen dürfte in der Re-
gel davon ausgegangen werden, dass eine neu
trale Entscheidung über die jeweilige streitige An-
gelegenheit gefällt würde.  

Zu beachten ist allerdings, dass die beabsich-
tigte Förderwirkung für ausländische Direktin
vestitionen damit gleichfalls nicht erreicht wür-
de. Die Rechte deutscher und europäischer Inves-
toren bestimmen sich dann nicht nach Investi
tionsschutzrecht, sondern nach dem jeweils 
anwendbaren US-amerikanischen Recht. Dies gilt 
allerdings nur bezüglich der Mitgliedstaaten, mit 
denen die USA nicht bereits Investitionsschutz-
abkommen abgeschlossen hat. Ohne Aufnahme 
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Das Recht des internationalen Investitionsschut-
zes ist eine noch junge Rechtsordnung, deren 
Grundidee – die Förderung von ausländischen 
Direktinvestitionen durch Gewährung eines „be-
sonderen Schutzes“ vor willkürlichen staatlichen 
Eingriffen und neutraler Schiedsgerichte für aus-
ländische Investoren – zunächst begrüßenswert 
erscheint. Mehrere „Konstruktionsfehler“ des Sys-
tems haben jedoch dazu geführt, dass wesentliche 
Verfahrensmängel bestehen und Schiedsgerichte 
im Rahmen der Streitbeilegung in materieller 
Hinsicht nicht selten die von den beteiligten 
Staaten zu verfolgenden öffentlichen Interessen 
nicht in ausreichendem Maße berücksichtigt ha-
ben. Dies hat zu einem erheblichen Reformbedarf 
des Investitionsschutzrechts und der darauf beru-
henden Investitionsschiedsgerichtsbarkeit geführt. 

Die überwiegende Mehrheit dieser Mängel 
dürfte aber im Rahmen von Reformen beseitigt 

werden können. Ob das TTIP hierfür der richtige 
Rahmen ist, ist letztlich eine politische Frage, die 
nicht nur innerhalb Deutschlands, sondern an
gesichts der Interessen anderer Mitgliedstaaten  
in ganz Europa diskutiert und entschieden wer-
den muss. Das TTIP ist jedenfalls keine schlechte 
Gelegenheit, die Fehler der Vergangenheit zumin-
dest für Investitionen zwischen den USA und der 
EU zu beseitigen, wenn und soweit die EU die von 
ihr postulierten Forderungen durchsetzen kann. 
Die Hoffnung, dass die Umsetzung von Reformvor-
haben dann auch auf Abkommen von Drittstaaten 
Auswirkungen haben, ist nicht unbegründet.

Im Ergebnis kommt es entscheidend auf den 
konkreten Wortlaut der final vereinbarten Regelun-
gen an. Nur wenn hier tatsächlich ein erheblicher 
Fortschritt im Vergleich zur Altregelungen zu er-
kennen ist, sollte die Aufnahme von Investitions-
schutzregelungen in das TTIP erwogen werden. 

6.  Fazit
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Brauchen Investitionen im TTIP oder in TISA Schutz?

Kommentar von Herta Däubler-Gmelin

Ich habe die Abhandlung von Jan Ole Voß mit 
Gewinn gelesen. Seine sorgfältige Darlegung von 
Argumenten für einen besonderen Investitions-
schutz in den Freihandels- und Investitionsab-
kommen modernen Typs, also insbesondere in 
CETA, TTIP oder TISA (Trade in Services Agree- 
ment), war bei einem klugen Rechtsanwalt aus 
einer auf Energie- und Infrastrukturrecht spe
zialisierten Kanzlei zu erwarten; sie trägt zu der 
notwendigen und endlich auch möglichen öffent
lichen Diskussion um den besonderen Investi
tionsschutz vor internationalen Schiedsgremien  
in erfreulicher Weise bei.  

Schon seine „Executive Summary“ lässt die 
Hauptlinien seiner Argumente und seine Schluss-
folgerungen gut erkennen: 

(1) Voß hält Sinn und Zweck der Investitions-
schutzregelungen nicht für abwegig, weil sie aus
ländischen Investoren Rechte gewährten, die sie 
vor willkürlichen, hoheitlichen Eingriffen schüt-
zen sollen, und die Streitbeilegung vor einem 
neutralen Schiedsgericht ermöglichen.

(2) Er hält besondere Investitionsschutzklauseln 
in einem Freihandelsabkommen zwischen den 
USA und der EU wegen des Vorhandenseins von 
neutralen Verwaltungs- und Verfassungsgerich-
ten „nicht zwingend“ für erforderlich, empfiehlt 
deren Aufnahme indes dennoch, weil  

(3) auf diese Weise das Investitionsrecht als fester 
Bestandteil der völkerrechtlichen Gewährleistung 
von wirtschaftlichen Rechtspositionen gestärkt 
werden könne, zumal dieses der Entpolitisierung 
von orginär staatlichen Konflikten diene, weil 

(4) durch solche neuen Klausen auch die notwendi
gen Veränderungen der Verfahren vor den Schieds-
gerichten vereinbart werden könnten und

(5) weil schließlich diese internationale Schieds-
gerichtsbarkeit einen Beitrag zur Stärkung der 
globalen Rechtsstaatlichkeit leiste und weiter leis-
ten könne.

Betrachtet man seine Argumente genauer, so lässt 
sich einigen durchaus zustimmen: 

Man kann ihm natürlich zustimmen, wenn 
er betont, dass auch Investoren, auch auslän
dische Investoren, Schutz vor Willkür brauchen. 
Es lässt sich sicherlich auch sagen, dass bilaterale 
Abkommen zum Investitionsschutz mit Staaten 
unter Verankerung von Verfahren vor internatio-
nalen Schiedsgerichten durchaus sinnvoll waren, 
die eindeutig weder den Eigentums- und damit 
den Investitionsschutz in ihrer Verfassung ver
ankert haben noch über eine unabhängige, nur 
Gesetz und Recht verpflichtete Justiz verfügen. 
Allerdings würde ich einer zwischen den Zeilen 
durchscheinenden Argumentation, die einen 
zwingenden Zusammenhang zwischen ausländi-
schen Investitionen und der gleichzeitigen Ver-
ankerung von besonderen Investorenschutz
klauseln in zwischenstaatlichen Vereinbarungen 
herstellen wollte, nicht folgen können. Ein sol-
cher Zusammenhang lässt sich nicht belegen. 

Ich stimme natürlich auch der Feststellung 
des Autors zu, dass in den aktuellen Freihandels- 
und Investitionsabkommen zwischen der EU und 
Kanada, aber auch zwischen EU und den USA be-
sondere Investorenschutzklauseln nicht erforder-
lich sind. Diese Feststellung scheint sich aufgrund 
der öffentlichen Kritik mittlerweile ja auch in 
weiten Bereichen von Politik und Wirtschaft 
durchzusetzen. 

Dann aber beginnen schon die Zweifel an 
seiner Argumentation: 

Zum einen im Hinblick auf die von ihm he
rausgestellte Neutralität der internationalen In-
vestmentschiedsverfahren. Er definiert Neutrali-
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tät – sicherlich zu eng gefasst – als unabhängig 
von staatlichem Einfluss. Zum Beleg der Neutrali-
tät von Investmentschiedsstellen führt er einzel-
ne Entscheidungen an. Die mögen das belegen, 
der Gesamteindruck muss jedoch ein anderer 
sein: Zu viele Entscheidungen sehen starke Un-
ternehmensinteressen zu stark berücksichtigt – zu-
lasten gemeinwohlorientierten Entscheidungen 
demokratisch legitimierter staatlicher Institutio-
nen. Der Blick auf die vorhandenen Übersichten 
über die bisher ergangenen Schiedsentscheidun-
gen zeigt, dass es weniger um Schutz gegen Willkür 
ging. Vielmehr wurden in vielfältiger und durch-
aus merkwürdiger Weise die Interessen von globa-
len Unternehmen auf Kosten der zu Schadenser-
satz verklagten Staaten wegen deren dem Gemein-
wohl verpflichteten Entscheidungen durchgesetzt. 

Zum anderen sind erhebliche Zweifel daran 
angebracht, ob die heute üblichen besonderen 
Investitionsschutzklauseln mit den vorhandenen 
internationalen Schiedsgremien überhaupt einen 
wesentlichen Beitrag zum Völkerrecht oder gar 
zur Stärkung der globalen Rechtsstaatlichkeit leis-
ten können. Dabei ist sicherlich anzuerkennen, 
dass auch der Autor die mittlerweile öffentlichen 
Vorschläge zur Verbesserung von lange kritisier-
ten Mängeln dieser Verfahren aufgreift und ins-
besondere mehr Transparenz, Verbesserungen bei 
der Auswahl und der Ernennung von geeigneten 
Schiedspersönlichkeiten oder die Schaffung einer 
Berufungsinstanz für wünschenswert hält. Auf-
greifen sollte man darüber hinaus freilich noch 
weitere der ja vorhandenen Reformvorschläge, 
z. B. zur Senkung der Verfahrenskosten und zur 
Behebung weiterer Mängel. Allein für die Scha-
densersatzklage der Firma Vattenfall gegen die 
Bundesrepublik Deutschland auf der Grundlage 
der bestehenden Energiecharta wegen Schlie-
ßung der Atomkraftwerke Krümmel und Bruns-
büttel müssen aktuellen Zeitungsmeldungen zu-
folge allein die deutschen Verfahrenskosten auf 
circa 9 Millionen Euro veranschlagt werden. Nun 
kann man den Zickzackkurs der Merkel-Regie-
rung in Sachen Atomausstieg vor und nach der 
Katastrophe von Fukushima getrost für unnötig 
und für eine politische Katastrophe halten. Ich tue 
das, zumal ihre Vorgängerregierung eine durch-
dachte und konsequente Ausstiegspolitik in die 
Wege geleitet hatte. Dass aber die deutschen 

Steuerzahler_innen darüber hinaus jedoch allein 
für die Verfahrenskosten vor der bekannten Wa-
shingtoner Schiedsstelle Millionen bereitstellen 
müssen, ist nicht zu akzeptieren. 

Nicht folgen kann ich dem Autor auch in 
zwei weiteren zentralen Punkten: Ein Gewinn an 
globaler Rechtsstaatlichkeit, eine Vorbildfunktion 
für die Herausbildung eines eigenen unabhängi-
gen Justizsystems in Staaten, die das bisher nicht 
kennen oder praktizieren, also insgesamt die Stär-
kung des offensichtlich gemeinsam angestrebten 
Rechtsstaatsprinzips ist sicherlich auf dem Weg 
dieser internationalen Investmentschiedsstellen 
nicht zu erreichen, weil in der Sichtweise und 
Entscheidung der beteiligten Investmentexpert_
innen erfahrungsgemäß das Gewicht der betei
ligten globalen Unternehmen und insbesondere 
auch die Macht bzw. Ohnmacht der zu Schadens-
ersatz verklagten Staaten immer eine große, eine 
zu große Rolle spielt. 

Genau das gehört zu den Gründen, die im-
mer mehr Staaten zu einem Abrücken, ja zur 
Kündigung einmal abgeschlossener bilateraler 
Investmentvereinbarungen mit solchen beson
deren Investitionsschutzklauseln veranlasst, zu-
mal ein Zusammenhang zwischen Investitionen 
und besonderen Investitionsschutzklauseln, wie 
schon erwähnt, nicht belegt werden kann. 

Wer also das Prinzip der Rechtsstaatlichkeit 
stärken will – und ich würde dieses Ziel gerne zu-
sammen mit dem Autor verfolgen –, der wird sich 
die Mühe der Errichtung von echten zwischen-
staatlichen Gerichten machen müssen, wie das 
etwa durch die Schaffung des Straßburger Ge-
richtshofs auf der Grundklage der Europäischen 
Menschenrechtkonvention gelungen ist. Das er-
fordert Mühe, ist aber gegen politische oder wirt-
schaftliche Interessen geleitete Einseitigkeiten 
viel besser gefeit und kann damit überzeugendes 
Vorbild sein. 

Im System von Rechtsstaaten und Staaten-
systemen wie Kanada, der EU und den USA sind 
deshalb, anders als der Autor meint, besondere 
Investitionsschutzklauseln in Freihandels- und 
Investitionsvereinbarungen unter Ausgliederung 
des Bereichs der Schadensersatzklagen ausländi-
scher Investoren gegen Entscheidungen und Re-
gelungen demokratisch legitimierter Institutio-
nen auf die bekannten internationalen Schieds-
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stellen nicht nur „nicht zwingend erforderlich“. 
Solche Klauseln führen vielmehr zu einer un
zulässigen Zweiteilung der Entscheidung über 
Grundrechte und damit zu deren Schwächung 
und folglich zur Schwächung des Rechtsstaats-
prinzips. Genau das überlegt der Autor nicht und 
lässt damit einen wichtigen Teil der Grundsatz
kritik an den besonderen Investitionsschutz
klauseln unberücksichtigt. Hinzuzufügen wäre 
mit Blick auf die Mitgliedstaaten der EU und 
gegebenenfalls vorhandene Vorbehalte gegen-
über dem Verfassungs- und Justizsystem einzel-

ner von ihnen, dass solche Probleme auf ande-
rem Wege rechtsstaatsverträglich berücksichtigt 
werden könnten. 

Was also bleibt? Man hat sicherlich Verständ-
nis dafür, dass manche Expert_innen aus speziali-
sierter Kanzleien gerne wenigstens an dem System 
besonderer Investitionsschutzklauseln in Freihan-
delsvereinbarungen festhalten möchten. Dennoch 
machen auch die Erwägungen von RA Voss wieder 
einmal deutlich, dass genau dieses System wegen 
seiner Rechtsstaatsprobleme keine Zukunft hat, 
keine Zukunft haben darf. 
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