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Erwagungen

E. 1

Nach Art. 54 Abs. 1 BGG ergeht der Entscheid des Bundesgerichtsin einer Amtssprache, in
der Regel in jener des angefochtenen Entscheids. Wurde dieser in einer anderen Sprache
abgefasst, bedient sich das Bundesgericht der von den Parteien verwendeten Amtssprache.
Der angefochtene Entscheid ist in englischer Sprache abgefasst. Da es sich dabei nicht um
eine Amtssprache handelt, ergeht der Entscheid des Bundesgerichts praxisgemass in der
Sprache der Beschwerde ( BGE 142 |11 521 E. 1).

E.2

Die Beschwerdegegnerinnen bringen vor, aufgrund der friiheren Tatigkeit von
Rechtsanwalt Wehland beim Permanent Court of Arbitration liege ein Interessenkonflikt
vor, der die fehlende Postul ationsfahigkeit der beiden Rechtsvertreter der
Beschwerdefiihrerin nach sich ziehe. Die BeschwerdefUhrerin bestreitet sowohl in
tatsachlicher als auch in rechtlicher Hinsicht das Vorliegen eines I nteressenkonflikts und
stellt auch die in der Beschwerdeantwort geltend gemachten Auswirkungen auf das
bundesgerichtliche Beschwerdeverfahren in Abrede.

Mit Blick auf den Ausgang des Verfahrens wird darauf verzichtet, auf den behaupteten
Interessenkonflikt und dessen mégliche Auswirkungen néher einzugehen.

E.3

Im Bereich der internationalen Schiedsgerichtsbarkeit ist die Beschwerde in Zivilsachen
unter den Voraussetzungen der Art. 190-192 IPRG (SR 291) zulassig ( Art. 77 Abs. 1 1it. a
BGG).

E.31

Der Sitz des Schiedsgerichts befindet sich vorliegend in Genf. Die Parteien hatten im
massgebenden Zeitpunkt ihren Sitz ausserhalb der Schweiz ( Art. 176 Abs. 1 IPRG ).

Soweit das Schiedsgericht mit Partial Award vom 20. Dezember 2017 seine Zustandigkeit
und (dem Grundsatz nach) die Haftung der Beklagten bejahte (Dispositiv lit. d-f), handelt es
sich dabei um einen Zwischenentscheid (vgl. BGE 143 111 462 E. 3.1). Dieser konnte nach
Massgabe von Art. 190 Abs. 3 IPRG mit Beschwerde angefochten werden.

Beim Endschiedsspruch ("Final Award") vom 15. Dezember 2023 handelt es sich um einen
anfechtbaren Endentscheid, gegen den die Beschwerde nach Art. 190 Abs. 2 IPRG zuléssig
ist.

E.3.2

Zuldssig sind allein die Rugen, diein Art. 190 Abs. 2 IPRG abschliessend aufgezahlt sind (
BGE 134 111 186 E. 5; 128 I11 50 E. 1&; 127 11l 279 E. 1a). Nach Art. 77 Abs. 3 BGG pruift



das Bundesgericht nur die Rugen, diein der Beschwerde vorgebracht und begriindet
worden sind. Diese Bestimmung sieht das Rigeprinzip und damit eine dhnliche
Obliegenheit vor wie Art. 106 Abs. 2 BGG fur die Rige der Verletzung von Grundrechten
oder von kantonalem und interkantonalem Recht ( BGE 134 111 186 E. 5; Urteil

4A 244/2023 vom 3. April 2024 E. 4.1, zur Publ. vorgesehen). Die Anforderungen an die
Begruindung der Schiedsbeschwerde sind demnach erhdht. Die beschwerdef ihrende Partel
muss einen der abschliessend aufgefiihrten Beschwerdegriinde geltend machen und
ausgehend vom angefochtenen Schiedsspruch prézise aufzeigen, inwiefern der geltend
gemachte Grund die Gutheissung der Beschwerde rechtfertigen soll (Urteile 4A_244/2023
vom 3. April 2024 E. 4.1 mit Hinweisen, zur Publ. vorgesehen). Appellatorische Kritik ist
unzuldssig (BGE 134 111 565 E. 3.1; 119 11 380 E. 3b).

Dadie Begrundung in der Beschwerdeschrift enthalten sein muss, kann die
beschwerdefiihrende Partei nicht auf die Behauptungen, Beweise und Beweisangebote
verweisen, die in den Rechtsschriften des Schiedsverfahrens enthalten sind. Ebenso wenig
darf die beschwerdefthrende Partei die Replik dazu benutzen, tatséchliche oder rechtliche
Grinde geltend zu machen, die sie nicht rechtzeitig - d.h. vor Ablauf der nicht erstreckbaren
Beschwerdefrist ( Art. 190 Abs. 4 IPRG i.V.m. Art. 47 Abs. 1 BGG ) - vorgebracht hat,
oder um nach Fristablauf eine ungentigende Begriindung zu erganzen (Urteile 4A_244/2023
vom 3. April 2024 E. 4.1 mit Hinweisen, zur Publ. vorgesehen; 4A_478/2017 vom 2. Mai
2018 E. 2.2 mit Hinweisen).

E.41

Gegen den Zwischenentscheid vom 20. Dezember 2017 hatte die Beschwerdefihrerin -
soweit das Schiedsgericht damit seine Zustandigkeit bejahte - Beschwerde in Zivilsachen
erhoben. Diese wurde vom Bundesgericht mit Urteil 4A_80/2018 vom 7. Februar 2020
abgewiesen. Die Beschwerde war gegen den genannten Zwischenentscheid betreffend die
Zustandigkeit nach Art. 190 Abs. 3 IPRG nur aus den in Art. 190 Abs. 2 lit. aund b IPRG
genannten Grunden zuléssig. Die Rige der Gehorsverletzung ( Art. 190 Abs. 2 lit. d IPRG)
konnte, wie auch die weiteren Rigen nach Art. 190 Abs. 2 IPRG , nur erhoben werden,
soweit sie unmittelbar die Zustandigkeit des Schiedsgerichts betrafen ( BGE 140 111 477 E.
3.1, 520 E. 2.2.3). In Bezug auf die vom Schiedsgericht mit dem Zwischenentscheid vom
20. Dezember 2017 (dem Grundsatz nach) bejahte Haftbarkeit der Beschwerdefiihrerin war
die Ruge der Verletzung des rechtlichen Gehdrs demgegentber nach Art. 190 Abs. 3 IPRG
nicht zul&ssig; diese kann nunmehr mit der Beschwerde gegen den Endschiedsspruch vom
15. Dezember 2023 erhoben werden (dazu unten E. 5).

E.42

Nicht angefochten werden kann der Endschiedsspruch demgegentiber wegen angeblich
fehlender Zustéandigkeit des Schiedsgerichts ( Art. 190 Abs. 2 lit. b IPRG ). Diese Rige
konnte und musste gegen den Zwischenentscheid vom 20. Dezember 2017 erhoben werden;
die entsprechende Beschwerde blieb jedoch erfolglos (Urteil 4A_80/2018 vom 7. Februar
2020).

Den Zwischenentscheid vom 22. Juli 2021, mit dem das Schiedsgericht den von ihr
erhobenen Achmea-Einwand als unzuléassig erklérte, focht die BeschwerdefUhrerin nicht
beim Bundesgericht an. Entgegen den Vorbringen in der Beschwerde handelte es sich bei
diesem Zwischenentscheid keineswegs bloss um eine "Prozessverfligung des
Schiedsgerichts zur Organisation des weiteren Verfahrens'. Vielmehr beurteilte das



Schiedsgericht damit eingehend und ausschliesslich ("Decision on the Admissibility of the

Achmea Objection™), ob der nachtraglich erhobene Einwand, wonach das Achmea-Urteil
des EUGH vom 6. Mé&rz 2018 der schiedsgerichtlichen Zustandigkeit entgegenstehe, as
unzuléssig zu gelten hat ("The Tribunal therefore declares the Respondent's objection to the
Tribunal's jurisdiction based on the

Achmea Judgment inadmissible™"). Entgegen dem, was die Beschwerdefuhrerin
anzunehmen scheint, weist auch nichts auf einen bloss provisorischen Charakter des
Zwischenentscheids vom 22. Juli 2021 hin. Mit der Weigerung, den neuen Einwand
zuzulassen, hat das Schiedsgericht unmissverstandlich und fir den Endentscheid bindend
zum Ausdruck gebracht, an seinem vorangegangenen (positiven) Zustandigkeitsentscheid
festzuhalten, weshalb darin ein Zwischenentscheid Uber die Zustandigkeit im Sinne von
Art. 186 Abs. 3 IPRG zu erblicken ist (vgl. bereits Urtell 4A_187/2020 vom 23. Februar
2021 E. 5.2.2 betr. einen erneut erhobenen Einwand). Der Einwand der
Beschwerdefuhrerin, sie habe den schiedsgerichtlichen Zwischenentscheid vom 22. Juli
2021 nicht anfechten konnen, verféngt daher nicht.

Entgegen den Vorbringen der BeschwerdefUhrerin trifft auch nicht zu, dass das
Schiedsgericht mit Sitz in Genf mit dem Endschiedsspruch vom 15. Dezember 2023 "erneut
seine Zustandigkeit bejaht" habe, weshalb die unter Berufung auf Art. 190 Abs. 2 lit. b
IPRG erhobene Rlge, das Schiedsgericht habe mit dem Endschiedsspruch vom 15.
Dezember 2023 einen unrichtigen Zustandigkeitsentscheid geféllt, von vornherein ins Leere
zielt. Abgesehen davon waren die von der Beschwerdefuhrerin nunmehr vor Bundesgericht
ins Feld gefuihrten Umsténde, die angeblich erst nach dem Zwischenentscheid vom 22. Juli
2021 eingetreten sein sollen, rechtzeitig im Schiedsverfahren vorzubringen gewesen. Sie
erstmals im Rahmen des Rechtsmittel verfahrens zu riigen, widerspricht Treu und Glauben,
weshalb die Rugegrinde ohnehin verwirkt wéren (vgl. BGE 130 I11 66 E. 4.3 mit
Hinweisen).

Die Ruge, das Schiedsgericht habe einen unrichtigen Zusténdigkeitsentscheid gefallt ( Art.
190 Abs. 2lit. b IPRG ), zielt insgesamt ins Leere. Darauf ist nicht einzutreten.

E.5

Die Beschwerdefii hrerin rigt, das Schiedsgericht habe ihren Anspruch auf rechtliches
Gehor verletzt ( Art. 190 Abs. 2 lit. d IPRG).

E.51

Art. 190 Abs. 2 lit. d IPRG lasst die Anfechtung allein wegen der zwingenden
Verfahrensregeln geméss Art. 182 Abs. 3 IPRG zu. Danach muss das Schiedsgericht
insbesondere den Anspruch der Parteien auf rechtliches Gehdr wahren. Dieser entspricht -
mit Ausnahme des Anspruchs auf Begriindung - dem in Art. 29 Abs. 2 BV gewahrleisteten
Verfassungsrecht. Die Rechtsprechung leitet daraus insbesondere das Recht der Parteien ab,
sich Uber ale fur das Urteil wesentlichen Tatsachen zu @ussern, ihren Rechtsstandpunkt zu
vertreten, ihre entschei dwesentlichen Sachvorbringen mit tauglichen sowie rechtzeitig und
formrichtig angebotenen Mitteln zu beweisen, sich an den Verhandlungen zu beteiligen und
in die Akten Einsicht zu nehmen ( BGE 147 111 379 E. 3.1, 586 E. 5.1; 142 111 360 E. 4.1.1;
130111 35 E. 5; je mit Hinweisen).

Der Anspruch auf rechtliches Gehdr in einem kontradiktorischen Verfahren nach Art. 182
Abs. 3und Art. 190 Abs. 2 lit. d IPRG umfasst nach sténdiger Rechtsprechung nicht auch



den Anspruch auf Begriindung eines internationalen Schiedsentscheids ( BGE 134 111 186
E. 6.1 mit Hinweisen). Dennoch ergibt sich daraus eine minimale Pflicht der Schiedsrichter,
die entscheiderheblichen Fragen zu prifen und zu behandeln. Diese Pflicht verletzt das
Schiedsgericht, wenn es aufgrund eines Versehens oder eines Missverstandnisses
rechtserhebliche Behauptungen, Argumente, Bewelise oder Beweisantrage einer Partel
unberiicksichtigt l&sst. Das bedeutet jedoch nicht, dass sich das Schiedsgericht ausdriicklich
mit jedem einzelnen Vorbringen der Parteien auseinandersetzen muss ( BGE 142 111 360 E.
4.1.1; 13311l 235 E. 5.2 mit Hinweisen).

E.52

Die Beschwerdefthrerin bringt vor, das Schiedsgericht habe in seinem
Zwischenschiedsspruch vom 20. Dezember 2017 den von den Beschwerdegegnerinnen
geltend gemachten Anspriichen wegen Verletzung des in den einschl&gigen

I nvestitionsschutzabkommen enthaltenen Schutzstandards dem Grunde nach stattgegeben
und zugleich angeordnet, dass die Beurteilung der Hohe des daraus resultierenden
Schadenersatzanspruchs im Rahmen eines separaten V erfahrensabschnitts vorzunehmen
sei. Dabel habe es das Schiedsgericht schlichtweg unterlassen, sich mit dem

entschel dungserheblichen Rechtsvortrag der Beschwerdefihrerin zum zwingend zu
berticksichtigenden Anwendungsvorrang des Europarechts ausei nanderzusetzen.

Die Beschwerdeftihrerin habe im Schiedsverfahren ausfuhrlich zur Bedeutung des
Europarechts fur die Entscheldungsfindung vorgetragen und dabel eindringlich auf den von
den EU-Mitgliedstaaten vereinbarten Anwendungsvorrang des Europarechts gegentiber den
einschlégigen Investitionsschutzabkommen verwiesen. Dabel habe sie insbesondere die
sich aus dem Anwendungsvorrang des Europarechts ergebenden Folgen betont: So sei das
Europarecht Tell desim Schiedsverfahren anwendbaren Rechts und die in den
einschlégigen Investitionsschutzabkommen enthaltenen Schutzstandards, einschliesslich
des Grundsatzes der gerechten und billigen Behandlung, seien im Lichte des Europarechts
auszulegen, um einen Konflikt mit Letzterem zu vermeiden und so eine
europarechtskonforme Anwendung sicherzustellen. Zudem kénnten die entsprechenden
Schutzstandards mit Blick auf den Vorrang des Europarechts keine Anwendung finden,
wenn eine europarechtskonforme Auslegung nicht moglich sei und somit ein Konflikt mit
Europarecht bestehe.

E.5.3

Entgegen der von der Beschwerdefiihrerin vertretenen Ansicht sind dem Schiedsgericht ihre
Vorbringen zum Anwendungsvorrang des Europarechts und dessen angebliche Auswirkung
auf die in den einschl&gigen Investitionsschutzabkommen enthaltenen Schutzstandards
nicht entgangen. Wie sie selber einrdumt, fuhrt es die betreffenden Argumente zum
Anwendungsvorrang des Europarechts im Zwischenentscheid vom 20. Dezember 2017
vielmehr im Einzelnen auf. Das Schiedsgericht weist im Rahmen seiner Beurteilung unter
dem Titel "D. The Relevance of the EU State Aid Rules and Decisions’ sodann eigens
darauf hin, dass die Parteivorbringen zu diesem Thema sowohl die Frage der Haftung als
auch digjenige der Hohe der Entschéadigung betréfen, dass in diesem Verfahrensabschnitt
jedoch nur auf die fir die Haftbarkeit der BeschwerdefUhrerin massgebenden Punkte
eingegangen werde. Aus den nachfolgenden Erwagungen ergibt sich, dass es dem
Argument der Beschwerdeflhrerin nicht folgte, wonach EU-Recht der grundsétzlichen
Haftbarkeit der Beschwerdeflhrerin entgegenstehe. Der Umstand, dass sich das



Schiedsgericht in diesem Zusammenhang nicht ausdriicklich mit den - relativ allgemein
gehaltenen - Vorbringen der BeschwerdefUhrerin im Einzelnen auseinandersetzte, bedeutet
keine Gehorsverletzung.

Im Ubrigen erwog das Schiedsgericht im Endschiedsspruch unter dem Titel "F. EU State
Aid Rules', mit der BeschwerdefUhrerin sei zwar davon auszugehen, dass die EU-Regeln
betreffend staatliche Beihilfen im Rahmen der Bemessung des Schadenersatzes zu
berticksichtigen seien, es wies jedoch ihren Einwand zurtick, wonach gestiitzt darauf eine
Entschadigung ganz zu verweigern sei. Damit brachte es einmal mehr zum Ausdruck, dass
es dem Argument, wonach die vorgebrachten Argumente zu einem Ausschluss der Haftung
insgesamt fuhren missten, nicht folgte.

Es trifft demnach nicht zu, dass das Schiedsgericht aufgrund eines Versehens oder eines
Missverstandnisses die Argumente der Beschwerdefiihrerin zum Vorrang des EU-Rechts
unberiicksichtigt gelassen hétte. Die Rige der Gehdrsverletzung ist unbegrindet.

E.6
Die Beschwerde ist abzuweisen, soweit darauf eingetreten werden kann. Dem Ausgang des

Verfahrens entsprechend wird die Beschwerdeftihrerin kosten- und entschédigungspflichtig
(Art. 66 Abs. 1 und Art. 68 Abs. 2 BGG).
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