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Modernisera Sveriges investerings-
skyddsavtal

Sveriges investeringsskyddsavtal behover moderniseras. Sverige har drygt

50 bilaterala avtal och Sverige ingdr ocksd i det sektorspecifika Energistadge-
fordraget. Avtalen skyddar investeringar mellan partnerlinderna mot forluster
orsakade av offentliga dtgdrder i vardlinderna. Mdngaldnder har reviderat
sina motsvarande avtal efter intensiv kritik, men de svenska avtalen har lim-
nats oforandrade. Vi argumenterar for att skyddsnivan bor reduceras dven i de
svenska avtalen.

Det finns globalt nira 2 700 mellanstatliga investeringsskyddsavtal, de flesta
med mycket likartad utformning. Avtalen tillkom inledningsvis under en
tid nir expropriationer och andra atgirder med liknande effekt var vanliga
i utvecklingslinderna och avsag att stimulera investeringar till dessa frin
industrilinder. Men det ir i dag vanligt att investeringsskydd ocksa inklu-
deras i handelsavtal, iven mellan utvecklade linder.

Avtalen har pa senare tid starkt kritiserats internationellt. Den europe-
iska debatten har framfor allt rort handels- och investeringsskyddsavtalen
TTIP mellan EU och USA och CETA mellan EU och Kanada. I USA har
sirskilt handelsavtalet NAFTA med Kanada och Mexiko debatterats. Det ir
inte bara "anti-globalister” som har ifrigasatt avtalen. Aven internationellt
mycket viletablerade akademiska jurister, ekonomer och statsvetare har
kritiserat avtalen.! Avtalen anses ge, eller kunna tolkas ge, ett alltfor langt-
gdende skydd. Kritik har ocksé riktats mot en rad olika aspekter av tvistelos-
ningsmekanismerna och sirskilt att avtalen méjliggor for utlindska inves-
terare att stimma virdlinder utanfor virdlindernas inhemska rittssystem
(Inwvestor-State Dispute Settlement, ISDS). Kritiken har fatt niring av ett antal
uppmirksammade tvister, som Philip Morris stimning av Australien for
lagstiftning angdende utformningen av cigarettpaket och Vattenfalls krav
pd kompensation frin Tyskland for den accelererade utfasningen av kirnk-
raft efter Fukushima-olyckan. Kritiken har resulterati en internationell vig
av reformer av avtalsregimen.

Det har dock inte skett ndgra pitagliga férindringar av de svenska avta-
len sedan de tecknades. Det har forts en begrinsad, men polariserad, debatct.
Exempelvis skriver Vinsterpartiets Jonas Sjostedt (2014) att ”[a]vtalen ger
foretag chans till enorma skadestind och blir ett vapen for att pressa sta-
ter till att undvika viss lagstiftning. Utover dessa jitteforetag dr det frimst
advokater och jurister som ér de stora vinnarna pé de linga och kostsamma

1 SetexHowse (2017), Johnson m fl (2015) och Stiglitz (2008).
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processerna som blir resultatet. Forlorare dr miljon, folkhilsan och med-
borgarnas ritt att demokratiskt vilja vilka lagar och regler som ska gilla”.
A andra sidan avfirdar en ledare i Dagens Nyheter (2015) kritiken mot TTIP
som ”mestadels trams” och en ledare i Dagens Industri (2015 ) beskriver kriti-
ken mot investeringsskyddsavtalen som “ren galenskap”.

Vi kommer mycket kort att diskutera for- och nackdelar med de svens-
ka avtalen sett ur ekonomiskt perspektiv.2 Vir grundliggande tes ir att de
avtal som ursprungligen ingicks for att stimulera svenska investeringar i utvecklings-
lander, inte dr limpliga for att hantera partnerlindernas allt storre investeringar i
Sverige. Var bedomning dr dirfor att skyddsnivan i avtalen bor sinkas, sd att
investeringar frin storre partnerlinder som Kina, Ryssland och Sydkorea
ges samma skydd som de fran t ex Sverige, 6vriga EU och USA.

1. Varfor kritiseras avtalen

Nagot om avtalens innehdll

Investeringsskyddsavtal har fram till nyligen haft mycket likartad utform-
ning, det stora antalet avtal tll trots. Dessa “traditionella” avtal ir ofta
mycket korta — ménga svenska avtal ir inte mer dn 6-8 sidor linga.

Avtalen har néstan alltid icke-diskrimineringsitaganden i form av "mest
gynnad nation” (Most Favored Nation, MFN), som innebir att direktinveste-
ringar fran partnerland ska ges minst lika gynnsam behandling som inves-
tering frin tredje land. De kriver dven ofta nationell behandling (National
Treatment, NT), dvs att investeringar frin partnerland ska ges minst lika
formanlig behandling som inhemska investeringar. Svenska avtal ger typ-
iskt MFN och de flesta dven NT, men dessa dtaganden giller endast efter att
investering skett.

Ett centralt dtagande 4r att investerare ska kompenseras vid expropria-
tion, bide vid direkt dvertagande av tillgingar och nir offentliga atgirder
har samma effekt utan att detta leder till direkt 6vertagande av tillgangar
— s k indirekt expropriering. 1 stort sett alla svenska avtal har detta dtagande.
Avtalen innehaller ocksd normalt dtaganden om réttvis och skilig behandling,
vilka tillsammans med det om indirekt expropriering varit en av de vanli-
gaste Aberopade grunderna i tvister. Dessa dtaganden finns i vissa svenska
avtal. De traditionella avtalen innehaller 4ven normalt en rad andra materi-
ella dtaganden, som t ex ritten for investerare att verfora vinster till hem-
landet.

Avtalen utmirks av starka implementeringsmekanismer. Dels har
investerare normalt talerdtt mot virdlinder, vilket ir mycket ovanligt for
mellanstatliga avtal. ISDS finns i merparten av de svenska avtalen. Vida-
re har de flesta linder genom internationella konventioner férbundit sig
att acceptera domslut i tvister rorande andra linders avtal och bistd med

2 Artikel bygger delvis pa studien Horn och Norbick (2019a) fér Myndigheten fér tillvixtpo-
litiska utvirderingar och analyser.
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genomdrivandet av kompensationsbetalningar. Detta innebir bl a att om
ett virdland vigrar betala utdomd kompensation kan investeraren begi-
ra hjilp frAn domstol i ett tredje land med att beslagta tillgdngar tillhoriga
virdlandet.

Det totala antalet tvister ir inte kint eftersom avtalen ofta ger parterna
ritt att hemlighdlla dem. Men &ver 980 tvister ir i dagsliget kinda.3 Enligt
FN:s handels- och utvecklingsorgan UNCTAD:s klassifikation har vird-
landet vunnit ca 36 procent och investerare ca 30 procent av de nistan 650
avgjorda tvisterna. Ovriga har haft annat utfall, som t ex férlikning. Men
over 330 tvister ir 4nnu ej avgjorda. Det tycks inte ha férts ndgon tvist mot
Sverige (se dock nedan), men svenska investerare har varitinvolverade i fem
tvister under Sveriges bilaterala avtal (mot Lettland, Bulgarien, Ruminien
(tva ginger) och Tanzania).

Kritiken mot avtalen

Kritiken mot avtalens materiella dtaganden har framfor alle gille reglerna
betriffande indirekt expropriering och rittvis och skilig behandling. I det
ofta kritiserade domslutet i Tecmed-tvisten frin 2003 med USA som sva-
rande part skrivs (var 6versittning och kursivering):#

... Den utlindske investeraren forvintar sig att virdlandet agerar pa ett konse-
kventsitt, utan oklarhet och fullstindigt transparent i relationen med investera-
ren, sd attinvesteraren pdforhand kinner allaregler och regleringar som kommer paverka
dennes investeringar, savdl som syftena med den relevanta politiken och administrativa
rutiner eller direktiv. ..

Detta synsitt ligger uppenbarligen mycket starka restriktioner pa politiskt
och administrativt beslutsfattande. Trots detta anammades resonemanget
av efterfoljande tvistelosningspaneler, lit vara att panelerna pa senare tid
i allminhet gjort mindre lingtgiende tolkningar. Exemplet visar dock pa
mojligheten att tolka traditionella avtal pa ett mycket laingtgiende sitt.

Kritik har dven riktats mot en rad aspekter av tvistelosningsmekanis-
mernaiavtalen, som tex:

e att processer mot virdlinder kan foras utanfoér den inhemska rittsord-
ningen, vilket hivdas vara demokratiskt och ritesligt illegitimt;?
 att privata investerare kan fora processer mot virdlinder;

e atttviav personerna i panelerna tenderar vara partsrepresentanter med
lingsiktiga ekonomiska relationer med respektive part;

e att det finns mycket begrinsade mojligheter till verprévning av panel-
beslut;

https://investmentpolicy.unctad.org/investment-dispute-settlement.
https://www.italaw.com/sites/default/files/case-documents/itao85 4.pdf.

220 USA-baserade professorer i juridik och nationalckonomi krivde, i hog grad pa denna
grund, att USA inte ska delta i avtalet Trans-Pacific Partnership (TPP) och i andra avtal som
inkluderar ISDS. Se http://ccsi.columbia.edu/files/2016/10/isds-law-economics-professors-
letter-Sept-2016.pdf.
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e att dispyter kan foras helt konfidentiellt, vilket omojliggér en utomsta-
ende granskning;

e att den fragmenterade avtalsregimen forsvirar mojligheten att anvinda
tidigare rittsfall vid avtalstolkningar;

e att investerare genom en symbolisk investering i ett land kan utnyttja
landets investeringsskyddsavtal (forum shopping);

o attrittsprocesserna kan vara mycket kostsamma for virdlinder dven nir
de vinner mélen;

 att utddmda kompensationsbelopp kan vara mycket stora i férhallande
till virdlandets vinster av avtalen.

En 6vergripande kritik dr att avtalen leder till att virdlinder avstér frin vis-
sa 6nskvirda beslut, for att undvika tvister och kompensationsbetalningar
- s kregulatory chill.

Kritiken har lett till en vag av reformer internationellt

Kritiken mot investeringsskyddsregimen har lett till en internationell vig
av reformer av avtalen. Syftet har varit att minska mojligheten for paneler
att gora langtgaende tolkningar till f6rman fér investerare och att gora tvis-
telosningsmekanismerna mer lika vanliga rittsprocesser.

Exempelvis skiljer sig EU:s nyare avtal avsevirt frin traditionella avtal.
I det omférhandlade NAFTA har Kanada helt uteslutit ISDS och begrins-
ningar har inférts for andra tvister under avtalet. Nya Zeeland har uteslutit
ISDS med vissa linder. I Europa har Italien dragit sig ur Energistadgan.
Nederlinderna har presenterat ett reviderat modellavtal som innehéller
stora fordndringar jimfort med deras modellavtal frin 2004. Norge presen-
terade 2015 ett forslag till modellavtal som innehéll ett antal férindringar
jamfort med dess tidigare avtal. Olika internationella organisationer sisom
OECD och UNCTAD ser 6ver investeringsregimen.

2. Sveriges avtal

Partnerlinderna

Sedan 1965 har Sverige ingétt ca 70 bilaterala avtal, varav 12 med 6steuro-
peiska linder som i dag ir EU-medlemmar. EU-kommissionen har fram-
gangsrikt arbetat for att avtal mellan EU-linder inte ska vara giltiga, bl a
for att de diskriminerar mot andra EU-medlemmar, och de forefaller dirfor
inte lingre gilla. Tabell 1 listar de §2 svenska avtal med icke-EU-linder som
for narvarande ir i kraft.

Liksom alla 28 EU-linder (utom Italien) och EU sjilvt, dr Sverige ocksa
med i Energistadgan, vilken skiljer sig frin andra avtal genom att den bara
ticker en bransch. Energistadgan ir det i sirklass oftast anvinda avtalet vid
tvister — 6ver 120 tvister har hittills forts under avtalet. Mer 4n hilften av
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Tabell 1
Svenska bilaterala
avtal som ir i kraft

28

Partnerland I kraft ar Partnerland Ikraft ar
Elfenbenskusten 1966 Venezuela 1998
Madagaskar 1967 Sydafrika 1999
Senegal 1968 Uruguay 1999
Egypten 1979 Thailand 2000
Malaysia 1979 Forenade Arabemiraten 2000
Serbien 1979 Libanon 2001
Pakistan 1981 Mexiko 2001
Sri Lanka 1982 Uzbekistan 2001
Kina 1982/2005 Kuwait 2002
Yemen 1984 Tanzania 2002
Tunisien 1985 Bosnien och Herzegovina 2002
Argentina 1992 Kyrgyzstan 2003
Indonesien 1993 Mongoliet 2004
Hong Kong 1994 Algeriet 2005
Peru 1994 Ethiopien 2005
Vietnam 1994 Guatemala 2005
Chile 1995 Mauritius 2005
Albanien 1996 Kazakstan 2006
Belarus 1996 Nigeria 2006
Oman 1996 Mozambique 2007
Ryska Federationen 1996 Marocko 2008
Sydkorea 1997 Panama 2008
Laos 1997 Armenien 2008
Ukraina 1997 Iran 2008
Nordmakedonien 1998 Georgien 2009
Turkiet 1998 Saudiarabien 2009

Killa: www.regeringskansliet.se och https://investmentpolicy.unctad.org/country-naviga-
tor/209/sweden.

dessa ror fornybar energi i Spanien, Italien respektive Tjeckien. Vattenfalls
krav pd kompensation frin Tyskland gillande utfasningen av kirnkraft
gors under Energistadgan.

EU:savtal

Sverige ir som EU-medlem bundet av EUs regler om fri rorlighet f6r kapi-
tal, vilket giller 4ven gentemot tredje land. Det finns ett antal andra EU-
forordningar och -regleringar som skyddar utlindska investerare i Sverige.

Sedan Lissabonfoérdraget 2006 ligger kompetensen for investerings-
skyddsavtal pd EU-niva. EU har dnnu si linge bara tecknat ett fital avtal.
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Men framtida avtal kommer att pdverka Sverige pa minst tre sitt:

e EU-avtal med linder som Sverige inte har avtal med kommer att ticka
svenska utgdende investeringar och kan eventuellt innebira dtaganden
for Sverige for inkommande investeringar.

e De avtal som Sverige redan har med EU:s nya partnerlinder kommer
Sverige att behova siga upp.

e Aven om EU har kompetensen fér investeringsskydd ir det under vissa
villkor mojligt for Sverige att ingd nya avtal. Men framtida EU-avtal
eller forhandlingar om avtal kommer att minska denna mojlighet.

Ger avtalen skydd de facto?

En central friga dr om de svenska avtalen ger skydd uziver vad investera-
re anda har tillgdng till i Sverige genom svensk och EU-lagstiftning samt
internationella konventioner och lagar som Sverige ir bundet av. Frigan
ir svar att besvara direke, eftersom detta kriver ingdende legal analys av all
denna lagstiftning de jure och de facto och av hur avtalen kommer att tillim-
pas av tvistelosningspaneler i mojliga tvister.

En stark indikation pé att avtalen har ”bett” ir dock den internationella
trenden att revidera dldre, traditionella investeringsavtal av samma typ som
de svenska. Dessa forindringar gors trots att rittspraxis utvecklats mot mer
restriktiva tolkningar av de begrinsningar avtalen ligger pa virdlinderna.
Ett antal utvecklade linder har uppenbarligen ansett att traditionella avtal
ger skydd de facto, eller kan tolkas sa.

EU har i betydande grad begrinsat sina avtals rickvidd, efter att under
forhandlingarna om CETA och TTIP ha mott starkt inhemske politiske
motstdnd. Som illustration, i CETA:s Bilaga 8-A begrinsas mojligheten till
kompensation for indirekt expropriation (vér kursivering):

For tydlighetens skull utgér icke-diskriminerande dtgirder eller dtgirdsserier
som en part vidtar och som ir avsedda och tillimpas for att skydda berittigade
offentliga vilfirdsmal, exempelvis hilsa, sikerhet och miljo, inte indirekt expro-
priation, utom i de s@llsynza fall nir effekten av en atgird eller serie av dtgirder dr

s allvarlig mot bakgrund av sitt syfte att den forefaller uppenbart orimlig.

Det finns en rad ytterligare inskrinkningar i de materiella dtagandena i
CETA. Liknande reservationer for virdlinders rite att reglera inférs i avtal
virlden over. Mycket lite eller inget av sddana inskrankningar finns i de svenska
avtalen.

Det sker ocksi stora forindringar i tvistelosningsmekanismerna, fram-
for allti EU:s avtal. EU har t ex utvecklat en ny mekanism med tva besluts-
instanser, dir panelerna viljs genom lottning fran en fast kader av domare.
Inget av detta finns i de svenska avtalen.

En indikation p4 skillnaderna mellan de svenska och dessa modernare
avtal r skillnaden i avtalens lingd. Till exempel innehéller det hollindska
utkastet till modellavtalet frin 2018 ca 8 400 ord, det norska utkastet till
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modellavtal frin 2015 ca 7 400 ord, medan det svenska modellavtalet frin
2002 innehdller ca 2 goo ord (alla avtal i engelsk version). Skillnaden i lingd
kommer sig i hog grad av att det svenska avtalet saknar ménga av de preci-
sioner och reservationer som finns i de andra avtalen.

En ytterligare indikation pa skillnaderna mellan de svenska avtalen och
modernare avtal ir Kommerskollegiums (2015, 2017) detaljerade utvirde-
ring av CETA. Man finner att CETA inte kommer att erbjuda kanadensiska
investerare i Sverige visentligt mer skydd dn vad de redan fir genom bl a
svensk lagstiftning, EU-lagstiftning och Europakonventionen om minskli-
garittigheter. Argumentationen grundas pa ett stort antal inskrinkningar i
CETA som inte finns i de svenska avtalen.

Vir slutsats dr dirfor ate det dr rimligt att anta att de svenska avialen ger
skydd i Sverige utiver vad som ges investerare frdn icke-partnerlinder eller svenska
investerare.

3. Ndgot om litteraturen

Det har tills nyligen i stort sett inte funnits nigon ekonomisk teori om inves-
teringsskyddsavtals drivkrafter och effekter. Den foljande beskrivningen
bygger frimst pé studien av skydd mot indirekt expropriering i Horn och
Tangeras (2019, "H-T”) och delvis pd den icke-tekniska beskrivningen av
modellen i Horn och Norbick (2019b).

Mycket kortfattat, i H-Ts modell for ett traditionellt Nord-Syd-avtal,
gor Nord-foretag irreversibla investeringar i Syd. Dessa genererar skattein-
tikter, faktorersittningar, kunskaps-och teknikoverféring etc i Syd. Men de
kan ocksd fa negativa konsekvenser, t ex miljdproblem, som gor det 6nsk-
virt ur Syds, och ibland ur aggregerad, synvinkel att inféra regleringar som
leder till att produktionen liggs ner. Att Syd vid sddana beslut bortser fran
forlusten av intikter f6r de utlindska investerarna, begrinsar intresset for
de utlindska foretagen att investera i Syd. Bristande inhemska politiska och
legala institutioner gér emellertid att Syd inte kan gora ensidigt trovirdiga
utfistelser om att avst fran att reglera.b Syftet med ett Nord-Syd-avtal ir
atterbjuda ett sidant trovirdigt dtagande. Avtalet forpliktigar Syd att under
vissa specificerade férhallanden kompensera Nords investerare for forluster
vid reglering. Ju starkare forhandlingsstyrka Nord har gentemot Syd, desto
mer omfattande kompensationsidtaganden kommer avtalet att innehélla.

Denna mekanism ir mindre relevant f6r aveal mellan utvecklade linder.
Dels kan de, om de s onskar, i hég grad gora trovirdiga unilaterala dta-
ganden om att skydda inkommande direktinvesteringar genom sina kon-
stitutioner, lagar och férordningar. Dessutom avser avtal mellan utvecklade
linder typiskt att stimulera direktinvesteringar i bdda rikeningar. H-T iden-
tifierar en alternativ roll fér Nord-Nord-avtal, baserat pi antagandet att nir
utvecklade linder beslutar omfattningen av investeringsskydd, viger man

6 Detta skiljer sig fran det vanliga hold-up-problemet genom att reglering kan vara énskvird ur
aggregerad synvinkel.
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dess positiva effekter i form av 6kade investeringar, mot dess kostnader i
termer av férvintade kompensationsbetalningar och paverkan pa ekono-
misk-politiska beslut. I avvigningen tas inte hinsyn till de 6kade forvinta-
de vinsterna for utlindska investerare av den nationella skyddsnivén. Skyd-
det blir dirfor for lagt sett ur partnerlindernas gemensamma perspektiv.
Syftet med Nord-Nord-avtal dr att koordinera dtaganden om utokat skydd.
Analysen har en rad implikationer for hur investeringsskyddsavtal ska
utvirderas, varav foljande spelar en central roll for diskussionen hir:

e For att ett avtal ska stimulera direktinvesteringar maste det oka de for-
vintade vinsterna for utlindska investerare, dvs avtalen mdste orsaka
virdlandet forvintade kostnader.

e Eftersom virdlandets framtida regleringsbehov inte dr kint nir avtalen
tecknas dr avtalet i sig en investering med osiker kostnad for virdlandet.
Kostnaden behover inte uppstd omedelbart.

e Avtalen har en fundamental svaghetiatt de skyddar alla ingdende inves-
teringar, oavsett om orsakade av avtalet eller ej.

Diskussionen ovan ror bilaterala relationer. Men en potentiellt viktig aspekt
av avtalen dr att de dr diskriminerande, eftersom skyddet endast giller direkt-
investeringar mellan partnerlinderna. I den méin avtalen paverkar direktin-
vesteringsflodena, kan de dirfor orsaka uttringningseffekter som minskar
virdet av okade investeringar. Exempelvis, om Sveriges avtal med Sydkorea
fr ett sydkoreanskt féretag att kopa en svensk tillgdng som skulle ha kopts
av ett tyskt foretag utan avtalet, dr nettoeffekten pé investeringsvolymen
skillnaden i vad det sydkoreanska foretaget betalar och vad det tyska fore-
taget skulle ha betalat. Om externaliteterna frin investeringarna ir lika sto-
ra, ir det denna skillnad, som kan vara mycket liten, som ska stillas mot de
forvintade kostnaderna for Sverige av avtalet.

Slutligen, det finns en mer omfattande empirisk litteratur om avtalens
effekter pd direktinvesteringar. Litteraturen brottas med metodologiska
problem och ger inget entydigt stod for att avtalen har betydande effek-
ter pd direktinvesteringar. Den evidens som finns ror Nord-Syd-avtal, men
dven dir ir stodet blandat. Litteraturen ger inget stod for att Nord-Nord-
avtal skulle ha patagliga effekter.”

4. Hur se pé effekten av avtalen for svenska
investeringar utomlands?

En grov uppfattning om betydelsen av svenska bilaterala avtal for svenska
utgiende direktinvesteringar ges av att r 2017 fanns mindre 4n tio pro-
cent av stocken av utgdende direktinvesteringar i partnerlinder som inte dr
EU-medlemmar. Ménga av dessa investeringar skulle formodligen ha skett

7 Till exempel, i utvirderingen av det nyligen omférhandlade NAFTA skriver den amerikans-
ka myndigheten International Trade Commission (2019, s 200) att ”...det finns inga entydiga
beligg for att bilaterala investeringsskyddsavtal mellan utvecklade linder kan stimulera inves-
teringar”.
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dven utan avtalen, men det kan inte uteslutas att en del av investeringarna i
partnerlinderna dr orsakade av avtalen. Sett ur aggregerad synvinkel tycks
dock avtalen hittills ha haft mycket begrinsad paverkan pavolymen. Avtalen har
ocksd med nagot undantag inte utnyttjats for tvister och har oss veterligen
inte lett till nagra kompensationsbetalningar (detta kan vi dock inte veta
med sikerhet). Avtalens paverkan pi ekonomisk-politiska beslut i virdlin-
derna ir omojlig att bedoma. Avtalens effekter hittills kan alltsd ha varit
positiva, men férmodligen inte sirskilt stora.

Sannolikt kommer dock flera av de storre partnerlinderna att vixa
betydligt i absoluta tal och de kommer att utvecklas vad giller legala insti-
tutioner. Dessa marknader kommer di att attrahera mer svenska utgiende
direktinvesteringar. Kina kommer sannolikt att bli ett dominerande vird-
land f6r direktinvesteringar, sirskilt om férutsittningarna for investeringar
iKina férbittras, och den hoga tillvixttakten fortsitter. Flera andra av part-
nerlinderna bor ocksa bli allt mer attraktiva for svenska utlindska direkt-
investeringar, som Indonesien, Malaysia, Mexiko, Thailand och Vietnam,
vilka redan ir integrerade i globala virdekedjor.

P4 basis av de svenska avtalens begrinsade effekter pa investeringarna
hittills, och den empiriska litteraturen, tror vi dock att en timligen begrin-
sad del av 6kningen av investeringar till dessa partnerlinder kommer att
bero pd Sveriges avtal. Men avtalens virde kommer att 6ka av att de ticker
de (infra-marginella) investeringar som dnd4 sker. Detta kommer att 6ka de
forvintade kompensationsbetalningarna till svenska investerare och kanske
till vinster av indrade ekonomisk-politiska beslut. Avtalens virde tenderar
dock att minska i den man partnerlinderna fir bittre legala administrativa
och legala institutioner, eftersom alternativet utan avtal da tenderar att bli
bittre for investerare. Vi tror dock att nettoeffekten ir att avtalen vixer i
virde under 6verskadlig tid.

Minga av de svenska partnerlinderna ir mindre utvecklade med for-
héllandevis lag BNP (se tabell 1). Tillvixtpotentialen i absoluta termer ir
liten for dessa linder. Avtalen med dessa linder kommer dirfor troligen att
fortsatt vara ekonomiske sett av mycket begrinsat virde sett till aggregerade
utgiende direktinvesteringar.

5. Hur se pa effekten av avtalen for utlindska
investeringar i Sverige?

De svenska investeringsskyddsavtalen har i hog grad ingdtts under en tid
da partnerlinderna saknade kapacitet att investera i Sverige. Men den eko-
nomiska utvecklingen i vissa svenska storre partnerlinder, som t ex Kina,
Ryssland, Sydkorea och Turkiet, gor att avtalen i allt hogre grad kommer
att gilla dessa linders investeringar i Sverige. Ar avtalen ritt utformade for
dessa investeringar?

Anta att avtalen faktiskt skulle 6ka investeringarna. DA uppstar fragor
om vad virdet av dessa ir ur svenskt perspektiv. Vi kan inte se att investe-
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ringar frin dessa linder skulle vara férknippade med storre positiva exter-
naliteter dn investeringar frin t ex andra EU-linder eller Sverige. Vi kan
inte heller se att det finns en brist pd investeringar frin partnerlinderna
pé grund av att de ir diskriminerade i svenska politiska och administrativa
beslut — om sa vore fallet borde diskrimineringen atgirdas direkt, snarare
in genom vagt formulerade investeringsskyddsavtal. Man kan ocksé kon-
statera att den politiska risken for investerare frin andra linder dn partner-
linderna har varit tillricklige [g for att ge mycket stora infléden av inves-
teringar.

Men det forefaller dock osannolikt att avtalen kommer att ha nagon
pataglig positiv effekt pa inflodet av investeringar. Ar 2017 var stocken av
ingdende direktinvesteringar frin partnerlinder som inte ir EU-medlemmar
mindre dn 0,2 promille av den totala stocken av ingdende direktinvesteringar.
Dessa avtal har allesa haft en helt forsumbar effekt sett till aggregerade ingdende
investeringar. Detta ir konsistent med avsaknaden av stdd i den empiriska
litteraturen for att avtalen stimulerar investeringar i utvecklade linder.

Men avtalen kommer dnd3 att ha férvintade kostnader eftersom avtalen
skyddar alla investeringar frin partnerlinderna, inte bara de som ir stimu-
lerade av avtalen. Med okande investeringar fran storre partnerlinder blir
det blir allt mer sannolikt att avtalen kommer att utnyttjas for att féra tvis-
ter mot Sverige. Detta innebir forvintade kostnader for Sverige i form av
kompensationsbetalningar, legala processer och/eller férindrade politiska
eller administrativa beslut. Det ir svart att bedéma hur stora dessa férvin-
tade kostnader ir i praktiken. Senare ars erfarenheter talar dock for att de

kan bli betydande:

e Nederlinderna har nyligen blivit stimt under Energistadgan av tyska
Uniper for forluster for ett krafeverk, fardigstillt 2016 till en kostnad av
1,6 miljarder euro. Kirnkraftverket byggdes som en f6ljd av avveckling-
en av kolkraft fr o m 2030. Nederlinderna ir vidare stimt av tyska RWE
av liknande skil och dir en av tva berorda anliggningar har en inves-
teringskostnad pa 2,8 miljarder euro. Nederlinderna har ocksa nyligen
blivit stimt av en finansiell institution i Venezuela f6r hanteringen av en
insolvent bank, vilket siigs ha orsakat investeraren en forlust pi dver en
miljard USD.

e Spanien har blivit stimt 50 ginger, varav 44 under Energistadgan, for
framfor allt avveckling av stod till férnybar energi. Spanien har férlorat
tio av 13 avgjorda tvister och de utdémda kompensationsbeloppen ér
sammanlagt nira 8oo miljoner euro fér nio av dessa. Kinda kompensa-
tionskrav i icke-avgjorda tvister uppgar till ca 6,5 miljarder euro.® Kom-
pensationskraven ir dock okdnda for tio av tvisterna. Till beloppen ovan
kommer Spaniens legala kostnader.

e Tyskland har blivit stimt under Energistadgan av Vattenfall f6r avveck-
lingen av kiarnkraft for 4,7 miljarder euro.

8 http://investmentpolicy.unctad.org/.
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e EU har nyligen blivit stimt av det ryskigda Nord Stream 2 under Ener-
gistadgan for beslutet att EU:s konkurrenslagstiftning ska gilla gas-
pipelines till och frin EU. Ryssland har inte ratificerat avtalet, men man
utnyttjar att foretagets huvudkontor ligger i Schweiz. Beloppet ir inte
kint, men foretaget har uppgett att storre delen av den totala planerade
investeringskostnaden pé 11 miljarder USD har lagts ned.

Sverige tycks inte ha varit inblandat i tvister, tills nyligen. Men det aus-
traliensiska foretaget Aura Energy Ltd, som dven ir registrerat i Storbritan-
nien, har just meddelat att de har paborjat en tvist under bl a Energistadgan
angiende det svenska férbudet mot uranbrytning 2018, som hivdas bry-
ta mot stadgans dtaganden om indirekt expropriering och om rittvis och
skilig behandling. Foretaget havdar att det dsamkats forluster paA motsva-
rande drygt 17 miljarder kr. Tvisten ir i skrivande stund dnnu i sin inledan-
de konsultationsfas.

Manga av dessa tvister dr oavslutade och det dr dirfor oklart i vilken mén
virdlinderna kommer att drabbas av kostnader. Det dr dock rimligtatt anta
att investerarna bedémer att sannolikheten for ate de ska vinna tvisterna ir
tillrickligt hog for att vara virt de avsevirda legala kostnader som uppkom-
mer om de férlorar malen. Men dven om virdlinderna vinner tvisterna kan
de vara kostsamma for virdlinderna. Australien vann tvisten med Philip
Morris, men fick inda bira kostnader pa ca 39 miljoner australiensiska dol-
lar (ca 250 miljoner kr) efter att Philip Morris ersatt Australien for legala
kostnader. Skilet var att Australien fort ett legalt resonemang som panelen
fann alltfor felakeige.?

Sammanfattningsvis, vi ser inget skl att sirskilt stimulera investeringar
fran partnerlinderna. Vi tror inte att avtalen kommer att gora det heller
i nigon hogre grad. Men avtalen kommer dnd3 att vara férknippade med
vixande kostnader.

6. Slutsatser

Modernisera de svenska bilaterala avtalen

Diskussionen ovan leder till tvd motstridiga synpunkter pi de svenska avta-
len. A ena sidan kan avtalen formodas ha positiva forvintade effekter vad
giller svenska utgiende direktinvesteringar i form av forvintade kompen-
sationsbetalningar och/eller anpassningar av myndighetsbeslut. A andra
sidan innebir avtalen motsvarande vilfirdsoverforing frin Sverige till
investerare frin partnerlinderna, men detta utan att patagligt oka investe-
ringsvolymen.

En mycket omfattande analys skulle krivas for att kvantifiera dessa for-
vintade vinster och kostnader, om det ir alls gorligt. Vi anser att en nog-
grannare utvirdering behover goras for att mer systematiske belysa dessa

9 http://pcacases.com/web/sendAttach/2190.
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effekter (se nedan). I avsaknad av en sidan analys ir vér intuitiva uppfatt-
ning att de forvintade kostnaderna ir storre dn vinsterna och att Sverige
dirfér bor folja den internationella trenden att minska skydder i denna typ av
avtal. Vianser att det dvilar ansvariga myndigheter.

En mojlig utgdngspunke vore att avtalens skydd ska vara i paritet med vad
EU:savtal ger.19 Detta skulle ha en rad férdelar:

1) CETA ger enligt Kommerskollegium (2015, 2017) en liknande skydds-
niva som vad investerare i Sverige indé skulle ha tillging till. Om kor-
rekt, skulle en CETA-anpassning av de svenska avtalen innebira att
investeringar fran t ex Kina, Sydkorea, Indonesien och Ryssland inte ges
mer omfattande skydd dn investeringar frin t ex Tyskland, USA eller
Sverige.

2) En anpassning till CETA skulle d& ocksé innebira att svenska investera-
re skulle fd samma skyddsniva i partnerlinderna som de har i Sverige och EU i
ovrigt.

3) En gemensam skyddsniva skulle minska mojligheterna f6r investerare
fran icke-partnerlinder att utnyttja avtalen for att foéra tvister mot Sve-
rige (forum shopping).

4) Partnerlinderna kan littare formas acceptera att avtalen revideras om
Sverige hinvisar till EU-anpassning.

5) Det skulle forenkla informationsmissigt for svenska investerare att
mota samma investeringsskydd i partnerlinderna som hemma.

6) Framtida ricespraxis frin EU-avtalen skulle i hogre grad kunna anvin-
das for att tolka de svenska avtalen och dirmed ytterligare minska osi-
kerheten kring deras faktiska konsekvenser.

Modernisera Energistadgan

Investeringar i energi ir ofta hoggradigt irreversibla och mycket lingsik-
tiga. Avkastningen ir kinslig for politiska beslut vilka dr mer férinderliga
in i manga andra sektorer. Detta ir faktorer som talar f6r nigon form av
investeringsskydd. Energistadgan syftade till att 16sa sidana problem i de
forna 6stblockslinderna, dir de uppfattades vara sirskilt stora. Samtidigt
ir energi ett av de omriden dir det stills storst krav pa politiskt drivna for-
dndringar. Den politiska viljan att gora nodvindiga dtgirder paverkas for-
modligen nir kompensationskraven blir si omfattande som i ett stort antal
pagidende och nyss avslutade Energistadgetvister (dvs regulatory chill).

Sverige bor stodja den pigaende processen att modernisera avtalet och
EU-kommissionens forsok att avsluta Energistadgan vad giller intra-EU-
tvister.

Utvérdera den svenska avtalsregimen

Vi har ovan dragit tentativa slutsatser om avtalsregimen baserat pa vér
nuvarande forstielse. Vi anser att en mer djuplodande och systematisk

10 gp komplikation dr att CETA i vissa avseenden tycks ge mer skydd dn de svenska avtalen.
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utvirdering behover goras med hjilp av internationella experter, jurister
savil som ekonomer. Huvudfrigan att besvara dr naturligtvis hur avtalens
forvintade kostnader och intikter ser ut. Det behovs dven en bedémning av
vilken myndighet som ska ansvara f6r avtalen framledes. Det verkar rimligt
att avtal som i huvudsak har ekonomiska syften hanteras av myndigheter
med juridisk och ekonomisk kompetens.
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