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HOVRATTENS DOMSLUT

1. Hovritten dndrar tingsrittens dom pé foljande sétt.

(a) Hovritten faststéller att skiljendmnden inte har behdrighet att prova den talan
som vickts av GBI 9000 SICAV S.A., ALOS 34 S.L., Orgor de Valores
SICAV S.A. och Quasar de Valors SICAV S.A. genom deras pékallelse av
skiljeforfarande den 25 mars 2007 mot Ryska Federationen.

(b) Hovriétten befriar Ryska Federationen fran skyldigheten att ersdtta GBI 9000
SICAV S.A., ALOS 34 S.L., Orgor de Valores SICAV S.A. och Quasar de Va-
lors SICAV S.A. deras rittegdngskostnader i tingsrétten.

(c) GBI 9000 SICAV S.A., ALOS 34 S.L., Orgor de Valores SICAV S.A. och
Quasar de Valors SICAV S.A. ska solidariskt ersitta Ryska Federationens rét-
tegangskostnader i tingsratten med SEK 5 661 504 och USD 1 375 850 samt
rinta pa beloppen enligt 6 § rintelagen frin dagen for tingsréttens dom tills be-
talning sker. I ovan angivna belopp ingar ombudsarvode med SEK 5 360 173
respektive USD 1 216 858.

2. GBI 9000 SICAV S.A., ALOS 34 S.L., Orgor de Valores SICAV S.A. och Quasar
de Valors SICAV S.A. ska solidariskt erséitta Ryska Federationens rittegangskost-
nader 1 hovritten med SEK 2 442 698, USD 402 489,91 och GBP 3 775,96 samt
rdnta pa beloppen enligt 6 § riantelagen fran dagen for hovréttens dom tills betal-

ning sker. I ovan angivna belopp ingar ombudsarvode med SEK 2 345 367 respek-
tive USD 394 778,50.
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YRKANDEN I HOVRATTEN

Federationen har yrkat att hovritten ska bifalla dess faststéllelsetalan, befria Federat-
ionen fran skyldigheten att ersitta Fondbolagens riattegdngskostnader i tingsritten samt
forplikta Fondbolagen att ersétta Federationens rittegdngskostnader i tingsritten och

hovritten.

Fondbolagen har motsatt sig dndring av tingsriattens dom och yrkat erséttning for sina

rittegangskostnader i hovritten.

PARTERNAS TALAN M.M.

Malet har avgjorts efter huvudforhandling. Parterna har dberopat samma omsténdig-
heter och utvecklat sin talan pa i huvudsak samma sétt som i tingsrétten. De har lagt

fram samma utredning 1 hovrétten som 1 tingsratten.

HOVRATTENS DOMSKAL

Parterna har i mélet lagt tyngdpunkten i processen pé tolkningen av artiklarna 10 och
5(2) 1 det mellan Spanien och Sovjetunionen den 26 oktober 1990 ingéngna bilaterala
investeringsskyddsavtalet (" Traktaten”). Hovrétten inleder darfor med dessa tolknings-
fragor, 1 stéllet for att som tingsratten, forst ta stéllning till om det foreligger ett skilje-

avtal mellan parterna.

Allménna utgangspunkter vid tolkningen av Traktaten

Som framgétt ovan dr Traktaten ett bilateralt avtal mellan tvd suverédna stater. Avtalet
lyder séledes under folkritten. Folkratten uppstéller inte ndgon generell skyldighet for
stater att underkasta sig en internationell domstols eller skiljendmnds jurisdiktion.
Dessa tvistlosningsorgan ér for sin behorighet saledes beroende av att berord stat har

lamnat sitt medgivande i varje enskilt fall.
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Traktaten innehéller tva olika tvistlosningsklausuler, som bada innehaller bestimmel-
ser om behorighet for skiljendmnd. Den ena (artikel 9) tar sikte pa tvister mellan de
avtalsslutande staterna och har foljaktligen inte ndgon omedelbar betydelse for den nu
aktuella provningen. Den andra (artikel 10) tar ddremot sikte pa tvister mellan en av-
talsslutande stat och investerare frdn den andra avtalsslutande staten, en s.k. diagonal
tvistlosningsklausul. Parterna i malet tvistar om hur langt skiljenimndens behorighet
enligt artikel 10 stracker sig. Federationen har gjort géllande att den 1 mélet aktuella
skiljendamnden saknar behorighet att prova huruvida vissa av Federationen vidtagna
atgdrder innebdr att Fondbolagens pastadda investering har exproprierats. Fondbolagen

har motsatt uppfattning.

Traktaten innehéller vidare en s.k. mest-gynnad-nation klausul ("MFN-klausul”) 1 arti-
kel 5(2). Fondbolagen har gjort géllande att den innebér att diagonala tvistlosnings-
klausuler i andra ryska bilaterala investeringsskyddsavtal (“investeringsskyddsavtal”)
ger skiljendmnden behorighet att prova expropriationsfragan, for det fall artikel 10 inte

skulle gora det. Federationen har bestritt att artikel 5(2) har denna innebord.

Eftersom parterna i malet inte dr Gverens om hur artiklarna 10 och 5(2) ska tolkas, an-
kommer det pa hovritten att gora en egen tolkning av dessa inom ramen for vad par-
terna gjort gillande i malet. Tolkningen ska ske enligt artiklarna 31 och 32 i Wienkon-

ventionen om traktatrdtten ("Wienkonventionen”).

I artikel 31 finns en allmén tolkningsregel. Enligt den ska en traktat tolkas &rligt och i
Overensstimmelse med den gdngse meningen av traktatens uttryck, sedd i sitt sam-
manhang och mot bakgrund av dess &ndamal och syfte. Utgdngspunkten for tolkningen
ar alltid traktatens ordalydelse (jfr Draft Articles on the Law of Treaties with commen-
taries, 1966, United Nations, 2005, s. 220). Ar ordalydelsen klar blir den i princip
ocksa slutpunkten for tolkningen. En traktats &ndamaél och syfte &r inte ett sjélvstandigt
tolkningsmedel, utan en del av den tolkningsoperation som ska goras enligt artikel 31
for att forsta traktatens gangse mening (jfr lan Brownlie, Principles of Public Internat-
ional Law, 6th Edition, 2003, Oxford University Press, s. 602; Draft Articles on the
Law of Treaties with commentaries, 1966, United Nations, 2005, s. 218 {f; och Expert
Opinion of Professor Rein Miillerson, s. 8).
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Artikel 32 innehaller regler om kompletterande tolkningsmedel. Dessa kan anvindas
for att antingen bekrifta en gjord tolkning enligt artikel 31 eller faststéilla inneborden
nér en tolkning enligt artikel 31 inte undanrdjer tvetydigheter/oklarheter eller leder till
ett uppenbart orimligt/oférnuftigt resultat.

Ger artikel 10 i Traktaten skiljenimnden behorighet att prova fragan om

Federationen foretagit expropriationsatgirder mot Fondbolagen?

Innan hovritten gér in pé tolkningen av artikel 10 finns det anledning att forst dterge
dess innehdll i den utstrickning som anges hir nedan. Det sagda géller dven artiklarna
6 och 9.

Article 6

NATIONALIZATION AND EXPROPRIATION

Any nationalization, expropriation or any other measure having similar consequences
taken by the authorities of either Party against investments made within its territory by
investors of the other Party, shall be taken only on the grounds of public use and in
accordance with the legislation in force in the territory. Such measures should on no
account be discriminatory. The Party adopting such measures shall pay the investor or
his beneficiary adequate compensation, without undue delay and in freely convertible
currency.

Article 9
DISPUTES BETWEEN THE PARTIES

1. Any dispute arising between the Parties relating to the interpretation or application
of this Agreement shall, as far as possible, be settled through the diplomatic channel.

2. If the dispute cannot be settled by that means within six months from the start of
negotiations, it may be submitted, at the request of either Party in writing, to an ad hoc
arbitral tribunal. [...]

Article 10
DISPUTES BETWEEN ONE PARTY AND INVESTORS OF THE OTHER PARTY

1. Any dispute between one Party and an investor of the other Party relating to the
amount or method of payment of the compensation due under article 6 of this Agree-
ment, [...].

2. If the dispute cannot be settled [...], it may be referred to [...]:

- An arbitral tribunal [...].

Som framhéllits tidigare ska Traktaten, i enlighet med artikel 31 i Wienkonventionen,
tolkas med utgdngspunkt i dess ordalydelse. Enligt hovrittens mening &r ordalydelsen i

artikel 10 1 Traktaten klar i sd matto att den — till skillnad fran artikel 9 — innehéller en
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begrinsning av vilka materiella frdgor som en skiljendmnd &r behorig att prova. Artikel
10 ger alltsé inte en generell behorighet for en skiljendmnd att prova alla de fragor som
skulle kunna uppkomma mellan investerare och vérdstat i anledning av Traktaten. Den
bortre gransen for vad som skulle kunna inrymmas i1 behorigheten foljer av den 1 arti-
keln intagna hinvisningen till artikel 6. Av hdanvisningen framgér att den endast tar
sikte pd en del av innehéllet i artikel 6, ndmligen “amount or method of payment of the

compensation due under article 6.

Av ordalydelsen i artikel 10 framgér saledes att behdrigheten i vart fall omfattar tvister
som giller frdgan om storleken pé och séttet for betalning av sadan ersdttning som av-
ses 1 artikel 6. Fragan 1 mélet d&r om den d4ven omfattar andra fragor. For att sa skulle
kunna vara fallet talar uttrycken “any dispute” respektive “relating to”. Dessa uttryck,
sedda isolerade, sdger dock inget om vad som eventuellt ytterligare skulle kunna inne-

fattas 1 behorigheten. Hér dr hovritten 1 stéllet hinvisad till innehallet 1 artikel 6.

I artikel 6 regleras dels (1) under vilka forutsdttningar expropriation eller motsvarande
fir ske av vérdstaten, dels (i1) investerares ratt till ersdttning vid expropriation eller
motsvarande. Det stir for hovritten klart att den 1 artikel 10 intagna hanvisningen en-

bart tar sikte pa regleringen avseende (ii).

Regleringen avseende (ii) utgér enligt sin ordalydelse fran att det foreligger en expro-
priation eller dirmed jamstalld &tgédrd. Den av Fondbolagen hiavdade uppfattningen,
nidmligen att (i1) dven skulle inrymma frdgan huruvida en expropriation eller ddrmed
jamstilld atgard foreligger, framstar foljaktligen som oférenlig med ordalydelsen i

artikel 6.

Aven om formuleringar som “any dispute” respektive relating to ” skulle kunna ge
intrycket av att behdrigheten for en skiljendmnd dven omfattar provningen av andra
fragor dn enbart storleken pa och séttet for betalning av erséttning, ger alltsa ordalydel-
sen 1 artikel 10 med den intagna hinvisningen till artikel 6 1 vart fall inte stod for att

behorigheten dven skulle innefatta provningen av expropriationsfragan.
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Fondbolagen har i sin argumentation lagt stort fokus pa Traktatens &ndamal och syfte.
De har i detta avseende hanvisat till Traktatens inledning. Av denna framgar, sévitt har
ar av intresse, att Traktaten syftar till att uppnd ett fordjupat ekonomiskt samarbete till
gagn for de avtalsslutande staterna och att skapa gynnsamma villkor for investeringar.
I huvudsak likalydande inledningar aterfinns i samtliga de investeringsskyddsavtal
som dberopats i mélet. Vissa av dessa avtal innehaller — liksom Traktaten — diagonala
tvistlosningsklausuler, andra inte. Redan av den anledningen kan den inledande texten

1 Traktaten inte tillmétas ndgon betydelse vid tolkningen av artikel 10.

Fondbolagen har vidare till stod for sin tolkning dven framhéllit den diagonala tvist-
16sningsklausulens syfte och &ndamaél. Parterna har aberopat ett antal investerings-
skyddsavtal som Sovjetunionen ingétt. Aven om det finns betydande likheter mellan
avtalen stér det dnda klart att bl.a. tvistlosningsmdjligheterna har reglerats pé olika sétt
1 avtalen. I vissa avtal &r regleringen forhallandevis detaljerad, 1 andra mer knapphin-
dig. Den sprdkliga variationen 1 avtalen ger dessutom intrycket av att klausulerna i1 né-
gon man anpassats i sak till det enskilda avtalet. Av det aktuella materialet gar det dér-
for inte att dra slutsatsen att alla diagonala tvistlosningsklausuler i investeringsskydds-
avtal som Sovjetunionen ingétt nddvindigtvis skulle ha ett gemensamt d&ndamaél eller
syfte. An mindre ger materialet stod for att avtalens tvistlosningsklausuler typiskt sett
innefattar provning av expropriationsfragor. Utgangen i flertalet aberopade internat-

ionella skiljeavgoranden tyder snarast pd motsatsen.

Aven om det frin en utléindsk investerares perspektiv skulle kunna te sig mer attraktivt
att f en expropriationsfraga provad av en internationell skiljenimnd &n av nationell
domstol, medger en konventionsenlig tolkning av Traktaten inte att den fylls ut med ett
materiellt innehdll som saknar stod 1 dess ordalydelse (jfr Draft Articles on the Law of
Treaties with commentaries, 1966, United Nations, 2005, s. 219 och Expert Opinion of

Professor Rein Miillerson, s. 7).

Vid en tolkning enligt artikel 31 1 Wienkonventionen finner hovrétten sammanfatt-
ningsvis att behorigheten for en skiljendmnd enligt artikel 10 i1 Traktaten inte omfattar
provningen av frdgan om en expropriation dgt rum. Hovrétten anser att denna tolkning

varken ldmnar utrymme for ndgon kvarstaende tvetydighet/oklarhet rorande artikelns
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innebdrd eller leder till ett uppenbarligen orimligt/oférnuftigt resultat. Fondbolagen,

som dock hdvdat motsatsen, har gjort géllande att deras tolkning dven far stdd av om-

standigheterna vid Traktatens tillkomst.

Hovritten kan konstatera att nagra forarbeten till Traktaten inte har aberopats i malet.
Parterna har ddremot till stod for sin respektive tolkning enligt artikel 32 i Wienkon-
ventionen dberopat viss utredning till belysande av vilka 6verviganden som lag bakom
andra investeringsskyddsavtal som Sovjetunionen ingatt. De har vidare dberopat utred-
ning rorande bl.a. de realpolitiska forhdllanden som lag bakom att Sovjetunionen tréf-
fade investeringsskyddsavtal. Vad som framkommit i mélet ger emellertid inte ndgon
entydig bild av vilka 6verviganden som lag bakom att Sovjetunionen tréffade investe-
ringsskyddsavtal 1 allmdnhet och diagonala tvistlosningsklausuler i synnerhet. Utred-
ningen motsédger sdledes inte den ovan gjorda tolkningen enligt artikel 31 utan ger sna-

rare ett visst stod for densamma.

Foreligger det en genuin tvist rérande fragan om expropriation dgt rum?

Under péstdende att Federationen méste anses ha erként att en expropriation eller dir-
med jamstdlld dtgird dgt rum, har Fondbolagen gjort géllande att det inte foreligger
nagon genuin tvist mellan parterna rérande rubricerad frdga och att skiljendmnden dér-

for dr behorig att prova deras talan enligt artikel 10.

Hovritten konstaterar emellertid att rubricerad fraga i allra hogsta grad ar tvistig, savél
i detta mal som i skiljemélet. Hovritten ldmnar dérfér Fondbolagens inviandning i

denna del utan avseende.

Ger artikel 5(2) i Trakten skiljenimnden behorighet att prova fragan om

Federationen foretagit expropriationsatgirder mot Fondbolagen?

Inledningsvis aterges innehallet i artikel 5 i dess helhet.

Article 5
TREATMENT OF INVESTMENTS

1. Each Party shall guarantee fair and equitable treatment within its territory for the
investments made by investors of the other Party.
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2. The treatment referred to in paragraph 1 above shall be no less favourable than that
accorded by either Party in respect of investments made within its territory by investors
of a third State.

3. Such treatment shall not, however, include privileges which may be granted by ei-
ther Party to investors of a third State, by virtue of its participation in:

- A free trade area;

- A customs union;

- A common market;

- An organization of mutual economic assistance or other agreement concluded prior to
the signing of this Agreement and containing conditions comparable to those accorded
by the Party to the participants in said organization.

The treatment granted under this article shall not include tax exemptions or other
comparable privileges granted by either Party to the investors of a third State by virtue
of a double taxation agreement or any other agreement concerning matters of taxation.

4. In addition to the provisions of paragraph 2 above, each Party shall, in accordance
with its national legislation, accord investments made by investors of the other Party
treatment no less favourable than that granted to its own investors.

Den 6vergripande frdgan som hovrétten har att ta stillning till & om den i artikel 5(2)
intagna MFN-klausulen medfor att den 1 malet aktuella skiljendmnden kan grunda sin
behorighet pa en for Fondbolagen mer gynnsam diagonal tvistlosningsklausul 1 ett an-
nat investeringsskyddsavtal som Federationen &r bunden av. Federationen, som bestritt
att sa skulle vara fallet, har 1 forsta hand gjort géllande att det dver huvud taget inte ar
mojligt att pd detta séitt "importera” tvistlosningsklausuler frén ett investeringsskydds-

avtal till ett annat.

Den principiella frigan om en skiljenimnd med stéd av en MFN-klausul kan grunda
sin behorighet pa ett annat investeringsskyddsavtal, har varit foremal for provning 1 ett
antal skiljeforfaranden. Olika skiljendmnder har kommit fram till olika slutsatser."
Hovritten anser att det inte finns nagot sddant hinder i sig. Avgoérande é&r i stillet ut-
formningen av MFN-klausulen i det enskilda fallet. Artikel 5(2) ska foljaktligen tolkas

— precis som Traktaten i1 ovrigt — 1 enlighet med Wienkonventionens tolkningsregler.

' Exempel pa avgorande da en MFN-klausul ansetts grunda behérighet for en skiljenimnd, se Rosln-
vestCo v. Russian Federation [Award on Jurisdiction October 2007] som géllde ett investeringsskydds-
avtal mellan Storbritannien och Sovjetunionen. Hovriétten konstaterar att utformningen av artikel 5(2) i
Traktaten skiljer sig vasentligt frain MFN-klausulen i nyss nimnda investeringsskyddsavtal.

Exempel pa avgorande dd en MFN-klausul infe ansetts grunda behorighet for en skiljendmnd, se Ber-
schader v. Russian Federation [Award on Jurisdiction April 2006] som géllde ett investeringsskyddsav-
tal mellan bl.a. Belgien och Sovjetunionen.
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Av ordalydelsen 1 artikel 5(2) framgar att den ”behandling” (“treatment”) som avses i
artikel 5(1) inte far vara mindre formanlig dn den som ndgon av traktatparterna tiller-
ként ndgon annan investerare fran ett tredje land. I artikel 5(1) anges att respektive
traktatpart garanterar den andres investerare en “réttvis och skilig behandling” (fair
and equitable treatment”). Med begreppet behandling” i artikel 5(2) ska foljaktligen
forstas “rittvis och skélig behandling”. Ordalydelsen dr entydig och klar. Det saknas
dérfor utrymme att tolka in ndgot ytterligare innehéll i detta begrepp. Vad Fondbolagen
anfort, framst med hénvisning till lydelsen 1 artikelrubriken och 5(3), foranleder alltsa

inte hovritten att gora nagon annan beddmning.

Vad som dérefter aterstar att prova dr om den 1 malet aktuella skiljendmnden kan
grunda sin behdrighet pa diagonala tvistlosningsklausuler 1 andra investeringsskydds-
avtal med stdd av uttrycket “rattvis och skélig behandling” i artikel 5(2). Med det ak-
tuella uttrycket avses vanligen den absoluta standard som utgor en av grundstenarna
inom nutida internationell investeringsratt. Nagon exakt definition av denna standard
finns inte. Vad som allmént sett anses inga i standarden har dessutom foréndrats 6ver
tid. S& mycket star dock klart att den innebir ett skydd for investerare mot allvarliga
fall av godtycke, diskriminering och missbruk av virdstaten. Atminstone numera far
standarden anses innehalla en rétt till domstolsprovning och réttvis réttegdng (jfr Fair
and Equitable Treatment, UNCTAD Series on Issues in International Investment

Agreement II, United Nations, New York and Geneva, 2012, s. 1 och 80).

Fondbolagen, som inte gjort géllande att de skulle sakna rtt till domstolsprovning, har
daremot framfort ett pastdende om att de inte skulle f en réttvis réittegdng i en nation-
ell domstol. Ndgon utredning som ger stod for detta pastdende har emellertid inte abe-
ropats. Standarden rittvis och skélig behandling” kan inte heller anses innebéra en
ovillkorlig rétt for en investerare att fa sin sak provad av en internationell skiljendmnd.
Mot denna bakgrund och eftersom MFN-klausulen i Traktaten dr begrénsad till
ndmnda standard saknar den aktuella skiljendimnden mdjlighet att grunda sin behdrig-
het pa diagonala tvistlosningsklausuler i andra investeringsskyddsavtal. Foljaktligen ar
skiljendmnden inte heller enligt artikel 5(2) behorig att prova frdgan om Federationen

foretagit expropriationsdtgirder mot Fondbolagen.
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Sammanfattning

Med de stdllningstaganden som hovritten nu gjort &r skiljendmnden inte behdrig att
prova Fondbolagens talan, vare sig enligt artikel 10 eller artikel 5(2) 1 Traktaten. Fede-

rationens talan ska foljaktligen bifallas och tingsrittens dom éndras.

Hovritten saknar vid denna utging anledning att gé in pa fragan om det foreligger ett

skiljeavtal mellan parterna.

Rittegingskostnader

Vid denna utgéng ska Fondbolagen ersétta Federationens rattegdngskostnader, savil i
tingsritten som 1 hovritten. De belopp som Federationen har yrkat dr betydande och
overstiger klart Fondbolagens kostnader. Federationen har emellertid haft stdllning
som kdrande respektive klagande 1 tingsratt och hovritt. Malets utgang kan vidare an-
tas ha betydelse for Federationen dven utanfor den nu aktuella processen. Mot denna
bakgrund framstar nedlagda kostnader som motiverade for tillvaratagande av Federat-

ionens ritt i malet. Fondbolagen ska alltsa ersitta Federationen med yrkade belopp.

HUR MAN (“)VERKLAGAR, se bilaga B
Overklagande senast 2016-02-15.

I avgorandet har deltagit hovrittsraden Christian von Szalay och Patrik Scholdstrom,
referent (skiljaktig motivering), samt tf. hovrittsassessorerna Cecilia Johansson och

Johanna Carlsson.

Skiljaktig motivering, se ndsta sida.

11



SVEA HOVRATT DOM T 9128-14
Avdelning 02

Skiljaktig motivering

Hovrittsradet Patrik Scholdstrom ér skiljaktig betrdffande motiveringen enligt fol-

jande.

Den aktuella skiljendmndens behorighet kan grundas endast pa ett skiljeavtal mellan de
tvistande parterna, vilka inte &r desamma som parterna till Traktaten. I forevarande fall
har ett skiljeavtal mellan de tvistande parterna kunnat uppkomma genom Fondbola-
gens antagande, i form av pékallelse av skiljeforfarande mot Federationen, av det av

Federationen i Traktaten givna erbjudandet om skiljeforfarande.

I Traktaten har Federationen inte erbjudit skiljeférfarande for vilka tvister som helst
som spanska investerare skulle kunna vilja ha prévade. Federationen har 1 artikel 10
erbjudit skiljeférfarande endast for sddana tvister som avser storleken av eller séttet for
betalning av ersittning enligt artikel 6 (relating to the amount or method of payment

of the compensation due under article 6”).

Fondbolagens pakallelse av skiljeforfarande méste darfor — for att ha gett upphov till
ett skiljeavtal mellan dem och Federationen, vilket i sin tur ger skiljendmnden beho-
righet att prova den pékallade tvisten — motsvara Federationens erbjudande, dvs. avse
en tvist av det slag for vilket Federationen har erbjudit skiljeférfarande, alltsa kort sagt

tvister enligt artikel 6.

Artikel 6 handlar om expropriation och liknande. Dir anges pa vilka grunder expropri-
ation far goras och vilken erséttning som da ska betalas. Dér anges ocksa att detta gil-
ler investeringar gjorda inom ena partens territorium (”investments made within its

territory”).

Federationen hévdar att Fondbolagens kop av Yukos ADR dels inte var en investering
enligt artikel 1(2) 1 Traktaten, dels inte var en investering inom Federationens territo-

rium. Fondbolagen hdvdar motsatsen.
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Avdelning 02
Fondbolagens kop av Yukos ADR utmérks av foljande, vilket ar ostridigt 1 malet.
Fondbolagen har kopt Yukos ADR av utgivaren av dem, nimligen Deutsche Bank
Trust Company Americas ("Deutsche Bank™), med site i New York. Deutsche Bank
innehade 1 sin tur aktier i bolaget Yukos. Fondbolagens kdp av Yukos ADR etablerade
en kontraktuell relation mellan pa ena sidan Fondbolagen och pa den andra Deutsche
Bank. Kopet varken etablerade eller medforde rattigheter eller skyldigheter mellan
Fondbolagen och bolaget Yukos.

Jamfort med ett kop av aktier i Yukos innebar séledes Fondbolagens kdp av Yukos
ADR att Fondbolagen sé att sdga lade en annan part — Deutsche Bank — mellan sig och
bolaget Yukos. Om Fondbolagens alternativ var att kopa aktier 1 bolaget Yukos, kan
konstateras att Fondbolagen maste ha bedomt att fordelarna med att 1 stillet kopa Yu-

kos ADR o&vervigde nackdelarna.

Det sagda leder till en borjan till foljande tva slutsatser. For det forsta att den ratt som
Fondbolagens kop av Yukos ADR etablerade for dem i forhéllande till Deutsche Bank
inte dr en tillgdng (Vasset”) for Fondbolagen 1 den mening som avses i artikel 1(2) 1
Traktaten, 1 synnerhet inte — pd grund av avsaknaden av rittigheter och skyldigheter
mellan Fondbolagen och bolaget Yukos — ett slags deltagande (“participation”) i detta
bolag. For det andra att Fondbolagens kop av Yukos ADR, pd grund av samma avsak-
nad, inte dr investeringar gjorda inom Federationens territorium i den mening som av-

ses 1 artikel 6 1 Traktaten.

Slutsatsen av detta &r i sin tur att Federationens erbjudande om skiljeforfarande inte
omfattar en investering av det slag som Fondbolagen sedermera gjorde genom att kopa
Yukos ADR. Fondbolagens pakallelse av skiljeférfarande avseende denna investering
motsvarade dérfor inte Federationens erbjudande om skiljeforfarande. Foljden ér att
Fondbolagens pékallelse inte gav upphov till ndgot skiljeavtal som ger skiljendmnden

behorighet prova den tvist som pékallelsen avsag.

Kéaromalet ska darfor bifallas.

I fragan om réttegdngskostnader ar jag ense med majoriteten.



