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Internationaler Investitionsschutz: Die Fakten

Martin Braml und Gabriel Felbermayr

Die Kritik der geplanten Freihandelsabkommen der EU mit Kanada, CETA, und den USA, TTIP, wen-

det sich in besonderem Maße gegen die darin enthaltenen Bestimmungen zum Investorenschutz. 

Die öffentliche Debatte hat zu einer längst überfälligen Modernisierung des Investitionsschutz-

modells der EU geführt. Gleichzeitig gibt es in der Öffentlichkeit weiterhin Vorstellungen, die die 

Faktenlage nicht widerspiegeln: Der globale Bestand an Direktinvestitionen, auf die sich Klagen 

beziehen können, beläuft sich mittlerweile auf ca. 25 Billionen US-Dollar. Im Jahr 2015 sind welt-

weit bei 2 731 in Kraft befindlichen Verträgen 72 neue Verfahren eröffnet worden – eine überschau-

bare Anzahl; von einer Klagewelle kann deshalb keine Rede sein. Lediglich zwei Verfahren wurden 

von US-Unternehmen angestrengt, neun von Unternehmen aus Deutschland; nur in etwa ein Viertel 

der bisher getroffenen Entscheide haben die Kläger gewonnen und eine Entschädigung erhalten. 

Arme Länder haben gegenüber reichen Ländern keine höhere Wahrscheinlichkeit, ein Verfahren zu 

verlieren.

Die Aktionsplattform Corporate Europe 
Observatory spricht im Zusammenhang 
mit Schiedsgerichten von der »Verkauf-
te[n] Demokratie« (CEO 2016), ein Rechts-
gutachten erstellt für den Bund Natur-
schutz sieht diese sogar als verfassungs-
widrig an (vgl. Bund Naturschutz 2015), 
und die Fraktion der Grünen stellte im 
Bundestag bereits einen Antrag mit dem 
Titel »Für fairen Handel ohne Klageprivile-
gien für Konzerne«, der Mechanismen zu 
außergerichtlichen Schiedsgerichtverfah-
ren in CETA und TTIP verhindern sollte 
(vgl. Deutscher Bundestag 2014). 

Allein die in der Diskussion vorzufindende 
Semantik lässt jedoch große Zweifel an 
ihrer Neutralität aufkommen: So wird ge-
meinhin von »Konzernen« gesprochen, 
denen »Klagemöglichkeiten gegen demo-
kratisch legitimierte Politik« (blog.cam-
pact 2016) eingeräumt werden sollen. 
Diese Kritik ist einerseits unberechtigt, da 
es ein Wesensmerkmal eines Rechts-
staats ist, dass gerade auch demokra-
tisch legitimierte Politik einer juristischen 
Überprüfung standhalten muss; anderer-
seits ist diese Kritik irreführend, denn auch 
ein Familienunternehmer, der in einem 
ausländischen Vertragsstaat investiert, 
erhält diese Klagemöglichkeiten. Nach 
Zahlen der OECD verantworten beispiels-
weise sehr große Unternehmen lediglich 
8% der eingereichten Klagen (OECD 
2012). Dass auch kleinere Unternehmen 
von Investitionsschiedsgerichten profitie-
ren können, zeigt das aktuelle Beispiel 
des Leverkusener Mittelständlers Adem 
Dogan: Nachdem er auf einer Hochzeit in 
Turkmenistan bemerkte, dass es im Land 

keine Eier gab, errichtete er dort eine 
Hühnerfarm, die erfolgreich das ganze 
Land mit Eiern versorgte. Schließlich wur-
de er enteignet und die Farm von der Ar-
mee zerstört. Ihm wurde mittlerweile in 
einem Schiedsspruch Schadensersatz 
zuerkannt (vgl. Gleisslutz 2016). 

Dieser Beitrag bemüht sich um eine ob-
jektive, faktenbasierte und empirische be-
legbare Beschreibung von bereits abge-
schlossenen Investor-Staat-Schiedssprü-
chen (Investor State Dispute Settlement, 
ISDS) und will so zur Versachlichung der 
Debatte beitragen.

Zur historischen Einordnung

Obgleich ISDS im Rahmen von Investi-
tionsschutzabkommen erst durch die Ver-
handlungen zu CETA und TTIP öffentliche 
Aufmerksamkeit erfahren haben, sind völ-
kerrechtliche Verträge zum Schutz aus-
ländischer Direktinvestitionen keineswegs 
ein Novum: Das weltweit erste dieser Ab-
kommen, in dessen Folge allein Deutsch-
land mehr als 130 weitere bilaterale Inves-
titionsschutzabkommen ratifizierte, wurde 
1959 zwischen Deutschland und Pakis-
tan geschlossen (vgl. BMWi 2016). Die 
UNCTAD listet weltweit 3 179 geschlos-
sene bilaterale Investitionsschutzabkom-
men (Bilateral Investment Treaty, BIT), von 
denen aktuell 2 438 in Kraft sind. Ferner 
existieren weitere 363 völkerrechtliche 
Verträge (davon 293 in Kraft), die wie z.B. 
der Energiecharta-Vertrag eine Investo-
renschutzklausel enthalten (UNCTAD 
2016a). Abbildung 1 zeigt die kumulierte 
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Anzahl der geschlossen und in Kraft befindlichen BITs über 
die Zeit sowie die jährlich neu abgeschlossenen Verträge. 
Während sich die Anzahl der Investitionsschutzverträge in 
der Dekade von 1990–2000 mehr als vervierfachte, ist in 
jüngster Zeit ein deutlicher Rückgang beim Abschluss neu-
er Abkommen erkennbar. 

Warum Investitionsschutz in 
Freihandelsabkommen sinnvoll ist

Der oben zitierte Antrag der Grünen-Bundestagsfraktion 
suggeriert, Freihandel und Investitionsschutz seien grund-
sätzlich verschiedener Natur und könnten folglich getrennt 
voneinander behandelt werden. Diese Behauptung greift al-
lerdings insofern zu kurz, als dass Handel und Investitionen 
untrennbar miteinander einhergehen bzw. sich gegenseitig 
schon per definitionem bedingen: Ein Land, das wie 
Deutschland Außenhandelsüberschüsse akkumuliert, baut 
Auslandsvermögenspositionen in ebendieser Höhe auf, die 
zu schützen sein vitales Interesse sein muss. Natürlich baut 
nicht der deutsche Staat diese Forderungen auf, sondern 
seine Unternehmen in Form ausländischer Tochtergesell-
schaften oder seine Banken in Form von Kreditgewährung. 
Damit aber ausländisches Vermögen nicht zum Zankapfel 
zwischen Staaten wird und um zu verhindern, dass Staaten 
der Versuchung erliegen, fremdes Kapital zu enteignen, 
schuf das internationale Recht das Instrument bilateraler 
Investitionsschutzverträge. 

Dazu kommt, dass der Handel von Dienstleistungen sehr 
häufig über Niederlassungen im Ausland erfolgt. Das ist der 
sogenannte Modus 3 im GATS-Abkommen (General Agree-
ment on Trade in Services). Wenn die Rechtsunsicherheit 
für Investitionen zu groß ist, werden diese Dienstleistungen 
auch nicht vertrieben.

Insofern wirkt Investitionsschutz als konstitutives Element 
bei der Schaffung tiefergehender Freihandelsräume und ist 

gleichzeitig eine notwendige Bedingung für 
die effiziente internationale Kapitalallokation.

In der Diskussion wird typischerweise Inves-
titionsschutz nicht grundlegend in Frage ge-
stellt. Vielmehr geht es um das Instrument der 
Rechtsdurchsetzung durch Ad-hoc-Schieds-
gerichte, vor denen Investoren Staaten ver-
klagen können. Das sind die sogenannten 
Investor-State-Dispute-Settlement-(ISDS-)
Mechanismen.

Es ist richtig, dass dieses Instrument reform-
bedürftig ist. So gibt es in den alten Verträ-
gen zahlreiche Probleme: Beispielswiese ist 
keine Berufungsinstanz vorgesehen, es gibt 
keine Transparenz über die Vorgänge, und 

die Schiedsrichter werden ad hoc aus Anwälten ausgewählt. 
Die Europäische Kommission hat in dem Abkommen mit 
Kanada (CETA) einen neuen Ansatz vorgestellt, in dem die-
se Probleme beseitigt und unklare Rechtsbegriffe präziser 
formuliert werden. Viele Kritiker lehnen Klagerechte der In-
vestoren im Rahmen von Handels- und Investitionsschutz-
verträgen aber grundsätzlich ab. Sie befürchten unter an-
derem eine Klageflut, riesige budgetäre Risiken für die Staa-
ten und eine Einschränkung der Regulierungsfreiheit. Unser 
Argument ist, dass die Erfahrungen mit den vielen bereits 
existierenden Abkommen diese Sorgen nicht rechtfertigen.

Investor-Staat-Schiedssprüche in Zahlen

Abbildung 2 zeigt die Anzahl der weltweit initiierten Schieds-
streitigkeiten von 1987 bis 2015. Diese stiegen von jährlich 
einem Fall im Jahr 1987 und 1993 auf 72 im Jahr 2015 an. 
Kumuliert ergeben sich bis zum Ende 2015 690 initiierte 
Fälle.1 Dieser Anstieg scheint beträchtlich, relativiert sich al-
lerdings, setzt man ihn ins Verhältnis zum weltweiten Be-
stand ausländischer Direktinvestitionen. Gemessen in heu-
tigen Preisen stieg dieser Bestand in der gleichen Zeit von 
1,37 Billionen US-Dollar auf 24,6 Billionen US-Dollar 2014.2 

Ins Verhältnis gesetzt, bedeutet das für 2014, dass je 
473 Mrd. US-Dollar ausländischer Direktinvestitionssumme 
eine Investor-Staat-Schiedsstreitigkeit eröffnet wurde. Diese 
seit 1999 in etwa konstante Relation ist insofern bemerkens-
wert, als dass sie der von Kritikern postulierten These einer 
»drastischen Zunahme« (Greenpeace 2016) innerhalb der 
letzten 15 Jahre zumindest qualitativ widerspricht. 

 1 Da es in den alten Investitionsschutzverträgen keine Veröffentlichungs-
pflichten im Fall von Streitigkeiten gibt, kann die wirkliche Anzahl der 
Streitfälle von der bekannten Anzahl abweichen. Das ist dann ein Prob-
lem, wenn z.B. gerade große Streitfälle oder solche, bei denen Investoren 
gewinnen, unerfasst bleiben. Dann wären die weiter unten folgenden 
Resultate verzerrt. Davon ist aber nicht auszugehen. Gerade große Strei-
tigkeiten sollten bekannt sein, weil die klagenden Unternehmen als Ak ti-
engesellschaften Publikationspflichten unterworfen sind.

 2 Für 2015 liegen hierzu noch keine Daten vor. 
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Wer sind die Top-Kläger?

Ein weiterer im Zusammenhang mit TTIP häufig genannter 
Vorwurf betrifft die schiere Anzahl an ISDS-Klagen, die von 
Investoren aus nur wenigen Staaten ausgehen. Mit 133 ini-
tiierten Schiedsstreitigkeiten – über den gesamten Beob-
achtungszeitraum verteilt – stehen US-Investoren in abso-
luten Zahlen an der Spitze der Top-10 Klägerna tionen (vgl. 
Abb.3). Diese Zahl erscheint allerdings in einem anderen 
Licht, wenn man die ISDS-Fälle wiederum in das Verhältnis 
zum Bestand von einem Land getätigten ausländischen Di-
rektinvestitionen setzt. Es zeigt sich, dass schweizerische 
Investoren mit 59 Mrd. US-Dollar Investitionsvolumen je Kla-
ge die am wenigsten klagefreudigsten sind, während tür-
kische Investoren im Mittel etwa pro 2 Mrd. US-Dollar an 
Auslandsinvestitionen den Gang zu einem Schiedsgericht 
vollziehen. Relativ klagen türkische Investoren also ca. 30-
mal öfter als schweizerische. Interessanterweise sind US-In-
vestoren innerhalb der Top-10-Länder mit den meisten aus-
gehenden Klagen nach den schweizerischen die restriktivs-

ten Kläger (eine Klage pro 45 Mrd. US-Dollar 
Auslands investitionen). Deutsche Investoren 
verhalten sich in etwa ähnlich wie Investoren 
aus vergleichbaren Volkswirtschaften (z.B. 
aus Groß britannien oder Frankreich).

Schiedsgerichtsentscheidungen

Entgegen der Behauptung, ISDS entfalteten 
eine prohibitive Wirkung auf die Gesetzge-
bung eines Staates, sei hier darauf verwie-
sen, dass Staaten in keiner Weise dazu ver-
urteilt werden können, beschlossene Geset-
ze zu ändern oder gar zurückzunehmen. 
Vielmehr wird bei ISDS darüber befunden, 
ob ein Gesetz einen ausländischen Investor 
unrechtmäßig enteignet oder die gerechte 
und billige Behandlung vermissen lässt, z.B. 
ihn schlechter stellt als inländische Investo-
ren. In diesem Fall kann der Staat lediglich 
zur Zahlung von Schadensersatz verurteilt 
werden. Wenn Staaten aufgrund der Existenz 
von Schiedsgerichtshöfen nun davon abse-
hen, solche Gesetze neu zu erlassen, die ei-
nen ausländischen Investor benachteiligen, 
kann Schiedsgerichten sogar ein positiver 
Effekt auf die Gesetzgebungsqualität be-
schieden werden. 

Zum aktuellen Zeitpunkt liegen 469 Schieds-
sprüche im Zusammenhang mit ISDS vor, 
von denen die meisten nach der Prozessord-
nung des ICSID (International Centre for Sett-
lement of Investment Disputes), einer in Was-
hington D.C. ansässigen und der Weltbank 
nachgelagerten Organisation, verhandelt 

wurden. Die relative Mehrheit aller Fälle wurde im Sinne des 
beklagten Staates entschieden (37%), während in mehr als 
einem Viertel der Fälle (27%) der klagende Investor Recht 
bekam. Die verbleibenden Fälle wurden entweder durch ei-
nen Vergleich beigelegt (24%), eingestellt (10%) oder für 
keine Partei entschieden (2%). Abbildung 4 visualisiert die 
Zusammensetzung der Schiedsgerichtsentscheidungen. Es 
ist auch insoweit kein Trend erkennbar, als dass sich die 
Erfolgswahrscheinlichkeiten des Staates oder des Investors 
systematisch über die Zeit verändert hätten. 

In absoluten Zahlen liegen 125 Entscheidungen vor, die im 
Sinne des Investors getroffen wurden, von denen wiederum 
bei 113 Fällen sowohl die geforderte Schadenssumme als 
auch die tatsächlich zugesprochene Entschädigung bekannt 
sind.3 Nachfolgende Berechnungen beziehen sich unter 

 3 Die Autoren sind sich einer möglichen Stichprobenverzerrung bewusst, 
da die Daten zu den zwölf betreffenden Fällen aus gewissen systemati-
schen Gründen nicht vorliegen könnten. Aufgrund der dennoch weiter-
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Auslassung zweier extremer Beobachtungen auf 111 Ent-
scheidungen.4 Dabei folgen die geforderten Schadensum-
men einer rechtsschiefen Verteilung mit einem Medianwert 
von 100 Mio. US-Dollar und einem arithmetischen Mittel von 
etwa 457 Mio. US-Dollar. In drei Fällen überstieg die zuge-
sprochene Summe die Forderungen, in fünf Fällen entsprach 
sie ebendiesen, und in den übrigen 103 lag sie darunter. Im 
Durchschnitt erhält ein Investor ungefähr 38% der geforder-
ten Schadensumme, gegeben dass der Fall in seinem Sinn 
entschieden wird. Der Median liegt sogar bei nur 29%, was 
bedeutet, dass in der Hälfte der Fälle der zugesprochene 
Schadensersatz bei 29% und weniger relativ zur geforderten 
Summe liegt. Für einen Staat ergibt sich somit im Erwar-
tungswert ein Verlust in Höhe des Produkts aus der Wahr-
scheinlichkeit, den Fall zu verlieren (27%), und der mittleren 
Schadenshöhe (38%), also etwa 10% der geforderten Scha-
densumme. Dies lässt Forderungen im Zusammenhang mit 
dem in Deutschland wohl prominentesten Fall (Vattenfall vs. 
Germany II) in Höhe von 5,12 Mrd. US-Dollar zumindest et-
was weniger dramatisch erscheinen. Das Verhältnis von zu-
gesprochener und geforderter Schadenssumme weist kei-
nerlei Veränderung über die Zeit auf. 

reichenden Datenerfassung (> 90%) und der Tatsache, dass zu zehn der 
zwölf Fälle immerhin der zugesprochene Schadensersatz bekannt ist 
(durchschnittlich 12 Mio. US-Dollar), erscheint eine signifikante Verzer-
rung dennoch eher unwahrscheinlich. 

 4  Die zwei höchsten bekannten Forderungen gehen auf die im Jahr 2005 
von zypriotischen Gesellschaften initiierten Streitsachen gegen Russland 
im Zuge der Zerschlagung des Yukos-Konzerns zurück: Im Fall »Hulley 
Enterprises vs. Russia« bekam das Unternehmen 40 Mrd. US-Dollar von 
ursprünglich geforderten 91,2 Mrd. US-Dollar zugesprochen, bei »Veter-
an Petroleum vs. Russia« sollte das Unternehmen 8,2 Mrd. US.-Dollar 
der geforderten 18,7 Mrd. US-Dollar erhalten. Die Schiedssprüche wur-
den allerdings 2016 durch ein niederländisches Bezirksgericht mit der 
Begründung aufgehoben, dass die im Energiecharta-Vertrag enthaltene 
Investitionsschutzklausel nicht angewendet werden könne, weil Russ-
land diesen Vertrag zwar unterschrieben aber nicht ratifiziert habe. Die 
Zahlungen wurden nie geleistet, die Kläger gingen wiederum in Berufung, 
wobei ein endgültiges Urteil noch aussteht. 

Ferner liegen 114 Streitbeilegungen vor, die 
in einem Vergleich beendet wurden. Hierzu 
sind aber nur von 71 Streitfällen die Scha-
densersatzforderungen und von 33 der tat-
sächliche (monetäre) Schadensersatz be-
kannt. In einigen Fällen einigte man sich auf 
einen nicht-monetären Schadenersatz, der 
durch den beklagten Staat zu leisten ist. Auf-
grund einer womöglich nicht unerheblichen 
Stichprobenverzerrung sind nachfolgende 
Zahlen wenig belastbar und nur der Vollstän-
digkeit halber aufgelistet: Die Forderungen 
lagen am Median (im Mittel) bei 300 (1 058) 
Mio. US-Dollar und bei den vereinbarten Ent-
schädigungen bei knapp 71 (467) Mio. 
US-Dollar. In den 27 Fällen, in denen beide 
Zahlen bekannt sind, lag der Median (das 
Mittel) der Schadensersatzleistungen bei 
26% (33%) der geforderten Summe. 

Werden arme Staaten bei Investitionsstreitig-
keiten systematisch benachteiligt?

Behn, Berge und Langford (2016) finden empirische Belege, 
dass ärmere Staaten bei ISDS schlechter abschnitten. Nun-
nenkamp (2016) verwendet dieselben Daten wie wir und 
stellt u.a. fest, dass die Gewinnwahrscheinlichkeit für einen 
Streitfall mit der Einkommensklassifikation des beklagten 
Staates steigt (von 24% für Niedrigeinkommensländer auf 
54% bei Hocheinkommensländer). Beim Überprüfen dieser 
These wird für uns keine strukturelle Benachteiligung ärme-
rer Staaten per se ersichtlich.

Im Folgenden soll der Fokus darauf liegen, welche länder-
spezifischen Determinanten die Wahrscheinlichkeit beein-
flussen, eine ISDS-Klage zu gewinnen oder zu verlieren.

Wir schätzen mit einem einfachen linearen Regressionsmo-
dell für 93 Staaten, zu denen abgeschlossene Streitfälle 
vorliegen, die historische Wahrscheinlichkeit einen 
ISDS-Streitfall zu gewinnen oder zu verlieren. Die Methode, 
über Länder hinweg zu aggregieren, ist auch insofern ro-
bust, als dass sie die Beobachtungen mit überproportional 
vielen ISDS-Fällen (Argentinien mit 56 und Venezuela mit 
40 Fällen) nicht implizit höher gewichtet als andere Länder.5 
Als Schätzer dient ähnlich wie bei Nunnenkamp (2016) die 
Einkommensklassifizierung der Weltbank sowie ein Risiko-
indikator, der das Enteignungsrisiko in einem Land abbildet. 
Ferner kontrollieren wir auf die Größe des Landes (Bevöl-
kerungsanzahl) und den Bestand an ausländischen Direkt-
investitionen (FDI). Die Regressionsergebnisse sind in Ta-
bellen 1 und 2 dargestellt.

 5 Der Schluss liegt nahe, dass bei diesen Beobachtungen Länder-Fi-
xed-Effekte eine große Rolle spielen (Argentinienkrise 2001, politische 
Rahmenbedingungen unter Präsident Hugo Chavez in Venezuela). 
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Regression (1) in Tabelle 1 verwendet als erklärende Varia-
ble allein die Einkommensklasse und scheint die Benach-
teiligung ärmerer Staaten zu bestätigen. Zieht man hingegen 
das Enteignungsrisiko der Länder hinzu, so erhöht sich nicht 

nur die Erklärungskraft des Modells wesent-
lich, sondern auch die Koeffizienten zu den 
Einkommensklassen verlieren ihre Signifi-
kanz (Regression 2). Die Schätzungen (3) 
und (4) dienen der Überprüfung, ob die 
Wahrscheinlichkeit, einen ISDS-Streitfall zu 
gewinnen, für Länder variiert, die mehr aus-
ländische Direktinvestitionen anziehen bzw. 
größer sind. Dies ist beides nicht der Fall. 

Das bedeutet, dass sobald für das Enteig-
nungsrisiko in einem Land kontrolliert wird, 
die These von der strukturellen Benachteili-
gung ärmerer Länder haltlos ist und vermut-
lich ihre Begründung in einem ausgelasse-
nen Variablenproblem findet. Es verwundert 
nicht, dass reicherer Länder bessere Institu-
tionen besitzen und diese besser vor willkür-
lichen Enteignungen schützen. Allerdings ist 
es gerade das vorrangige Ziel von Investi-
tionsschutz, ausländische Investoren vor ei-
ner Enteignung zu schützen, weshalb diese 
Regressionsanalyse empirische Evidenz da-
für findet, dass Investor-Staat-Schiedsge-
richte ihren originären Zweck erfüllen und sie 
nicht ärmere Staaten per se benachteiligen.

Tabelle 2 wendet dasselbe Schätzmodel auf 
die Wahrscheinlichkeit für einen Investor, ei-
nen Fall zu gewinnen, an.6 Diese Gewinn-

wahrscheinlichkeit variiert nicht mit dem Einkommenslevel 
des beklagten Staates, und die berichteten Effekte sind nicht 
statistisch von null verschieden. Gleichzeitig ist die Erklä-
rungskraft dieser Schätzung aber auch gleich null (Regres-

sion 1). Die Regressionen (2) bis (4) bestäti-
gen, dass auch die Gewinnwahrscheinlich-
keit für einen Investor von dem Enteignungs-
risiko im betroffenen Staat abhängt. Quanti-
tativ sind die Effekte exakt spiegelbildlich.

Während obige Analyse rein auf das Ein-
kommensniveau der beklagten Länder ab-
zielt, untersuchen wir in einer weiteren Re-
gressionsanalyse, ob es bei der Herkunft 
der klagenden Investoren möglicherweise 
zu einer Besserstellung von solchen aus rei-
cheren Ländern kommt. Hierzu sei zunächst 
fest gehalten, dass die übergroße Anzahl 
von 596 Klagen aus Hocheinkommenslän-
dern stammt, wohingegen obere und unte-
re Mitteleinkommensländer auf 65 bzw. 
zwölf Klagen kommen und Investoren aus 

 6 Diese addierten Wahrscheinlichkeiten für den Staat 
und den Investor zu gewinnen sind nicht gleich 1, da, 
wie oben erwähnt, es auch außergerichtliche Verglei-
che oder Verfahrenseinstellungen gibt.

 
Tab. 1 
Gewinnwahrscheinlichkeiten Staat 

 Pr (»Staat gewinnt«) 
(1) (2) (3) (4) 

Konstante  0,59*** 
(0,07) 

0,69*** 
(0,07) 

0,58** 
(0,03) 

0,71*** 
(0,09) 

Obere Mittel- 
einkommensländer 

– 0,24*** 
(0,08) 

– 0,05 
(0,1) 

– 0,04 
(0,11) 

– 0,05 
(0,10) 

Untere Mittel- 
einkommensländer 

– 0,25** 
(0,12) 

– 0,01 
(0.14) 

0.01 
(0,15) 

0.00 
(0,14) 

Niedrig- 
einkommensländer 

– 0,33** 
(0,13) 

– 0,05 
(0,16) 

– 0,02 
(0,17) 

– 0,05 
(0,16) 

Enteignungsrisiko  – 0,07*** 
(0,02) 

– 0,07*** 
(0,03) 

– 0,07*** 
(0,02) 

Bestand an FDI 
(logarithmiert) 

  0,01 
(0,02) 

 

Bevölkerung  
(logarithmiert) 

   – 0,01 
(0,02) 

Adj.-R2 0,08 0,15 0,14 0,14 
Anzahl an  
Beobachtungen 

93 93 93 93 

* p-Wert ≤ 0,1; ** p-Wert ≤ 0,01; *** p-Wert. ≤ 0,01. 
Die Tabelle gibt die ex ante erwartete Wahrscheinlichkeit an, mit dem ein 
Hocheinkommensland einen Streitfall gewinnt. Addiert man die Koeffi-
zienten der weiteren Einkommenslevels hinzu, erhält man die Gewinn-
wahrscheinlichkeiten für die entsprechenden Ländergruppen. Der Koeffi-
zient der Enteignungsrisikovariable ist so zu interpretieren, dass ausge-
hend von der Konstante des Modells sich die Gewinnwahrscheinlichkeit 
um 7 Prozentpunkte mit jeder Einheit verringert, die der Index ansteigt. 
Für die Länder mit dem geringsten Enteignungsrisiko (= 1) ergibt sich 
somit ein bedingter Erwartungswert von 62%, einen Fall zu gewinnen. 
Ein Hochrisikoland (Enteignungsrisiko = 7) hat hingegen  nur eine Ex-
ante-Erfolgswahrscheinlichkeit von 20%. 

Quelle: UNCTAD (2016b); Weltbank (2016); The Global Economy (2016), 
University of Groningen (2016); Berechnungen des ifo Instituts. 

Tab. 2 
Gewinnwahrscheinlichkeiten Investor 

 Pr (»Investor gewinnt«) 
(1) (2) (3) (4) 

Konstante  0,13** 
(0,06) 

0,04 
(0,07) 

0,04 
(0,07) 

0,05 
(0.08) 

Obere Mittelein- 
kommensländer 

0.1 
(0,08) 

– 0,09 
(0,09) 

– 0,10 
(0,10) 

– 0,09 
(0,09) 

Untere Mittelein- 
kommensländer 

0,14 
(0,11) 

– 0,11 
(0.13) 

– 0.11 
(0,13) 

– 0.01 
(0,13) 

Niedrig- 
einkommensländer 

0,2 
(0,12) 

– 0,08 
(0.15) 

– 0,08 
(0,16) 

– 0,08 
(0,15) 

Enteignungsrisiko  0,07*** 
(0.02) 

0,07*** 
(0,02) 

0,07*** 
(0,02) 

Bestand an FDI 
(logarithmiert) 

  0,00 
(0,02) 

 

Bevölkerung  
(logarithmiert) 

   – 0,01 
(0,02) 

Adj.-R2 0,01 0,10 0,09 0,09 
Anzahl an 
Beobachtungen 

93 93 93 93 

* p-Wert ≤ 0,1; ** p-Wert ≤ 0,01; *** p-Wert. ≤ 0,01. Anmerkungen zur 
Interpretation, siehe Tabelle 1. 

Quelle: UNCTAD (2016b); Weltbank (2016); The Global Economy (2016), 
University of Groningen (2016); Berechnungen des ifo Instituts. 
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Niedrigeinkommensländern bisher keine bekannten Klagen 
angestrengt haben.7 Es gibt keinerlei empirischen Zusam-
menhang zwischen der Erfolgswahrscheinlichkeit für einen 
Investor und dem Einkommenslevel seines Herkunftslan-
des. Dieser Befund deckt sich mit der Analyse von Nun-
nenkamp (2016). 

Zusammenfassung

Im Lichte der aus den Daten gewonnenen Erkenntnisse kann 
Folgendes festgehalten werden: Die Erfolgsaussichten bei 
ISDS-Streitbeilegungen für Investoren sind weit geringer als 
die der Staaten, und selbst im Fall eines Sieges erhalten sie 
nur einen Bruchteil ihrer Forderungen. Die Anzahl der Streit-
fälle ist über die Zeit hinweg nicht überproportional zu den 
Auslandsdirektinvestitionen gestiegen. Innerhalb der Grup-
pe der Staaten, aus denen viele Klagen hervorgehen, sind 
US-Investoren weit weniger klagefreudig als Investoren aus 
anderen OECD-Staaten inklusive Deutschland. In den Daten 
findet sich auch kein empirischer Beleg dafür, dass ärmere 
Staaten per se von ISDS benachteiligt werden. Eine weitere, 
in diesem Artikel nicht beachtete Dimension von Investi-
tionsschutzabkommen ist entwicklungspolitischer Natur: 
Gerade dadurch, dass Investoren Sicherheit in rechtsstaat-
lich zweifelhaften Staaten erhalten, werden überhaupt erst 
Investitionen dorthin ermöglicht und können so Wachstum 
und Beschäftigung in den betreffenden Staaten bewirken. 
Der Bund sichert solche Investitionen durch Garantien ab, 
die allerdings an die Existenz eines Investitionsschutzab-
kommens gebunden sind (vgl. AGA-Portal 2016), was die 
Relevanz solcher Abkommen für ärmere Staaten nochmals 
unterstreicht. In Kürze wird ein weiterer Schnelldienst er-
scheinen, der sich diesem Thema einhergehender widmet. 
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